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INTP~Ol:J UCC IOl~ 
I. ETIJ-10LOG I/\ 
Lc u1 tima. c]{_cada ha. cnntemplado un inr~IOJ>-
tante dcsc.r.r·ollo . .:. con6mico en de alto -~{ me , palses 
dio nivel de evoluci6n econ6rnica y rocial. Como -
con:::;ccuc:ncia nuevas exigencias del cot tercio y la 
industria haL exigido la morlificaci6n de la.s es--
tructuras tradicionalcs y la necesidad de tecni~-
cas nuevas que canalizan esc dcsarrolloe 
El factoring es unCI nueva y simple mani·-·-
fcstaci6n del fen6meno econ6mico de la dlvisi6n -
del trabajo por la que una cxolotaci6n ccon6mica-
se libera de parte de su actividad administrativa, 
t&cnica o comcrcial que confia a una empresa espe 
cializada. 
A mi j uicio dos proJ)lemas pres en tan un in 
ter~s innegable para el estudioso: Precisar su na 
turaleza juridica y analizar las implicaciones 
econ6micas y financieras que provoca su aplica- -
cion .. 
Rcfcr0ntc al pr~mer punta partimos de la 
base de que el factoring es un contrato de cmpre 
... .. --------~ 
J ,. t. . .-. d E~ a au~ no c s c ;-j_ J. p J. T l c a '-- o en ~uestro ordcnamiento 
surgido como consecuc ncia de nucvns neccsidadcs -
ccon6mica~; no puedc e xtrafiarnos porque, en m2te-
ria econ6mica, el lcgislador va siempre o casi --
siempre a remolque de J..a pra.ctica establecida y -
en gran n~mero de ocasiones no hace m~s que reco-
g c r y re:frendar la rcali.rl.ad cxi::. ten tc.. For c ll o -
h e mos tratado de d(-_terminar eJ. contorno C. c: la ins 
titucion con ayuda del Derecho comparaclo y prcci-
s ur su nu.turale ?; a juridic2. pensc.ndo aue, nuest..!.:."o-
tr a bc.jo, pudiera sorvi ·r - al 1cqj_slador cuu.ndo j 1 J.Z--
~ue llegado 01 momenta de sistematizar y recogcr-
d e n -ro del ordcnamiento la fi _jura del fac taring .. 
En el plano econ6mico y financiero hcmos-
ceguido un criteria realist~ critico-empirico, 
persiguiendo la delimitaci6n ~onceptual de la 
instituci6n y estudiando las repercusiones de es-
ta nueva t6cnica sabre la empresa, en especial so 
bre la pequefia y mediQna emprcsa que busca la f6r 
r . 
mula CjUC compatibJ. lice su de~a .crollo en una e:con_~L 
mia de rne~·cado con la independ~ncia fjnanciera --
que J.e perrni ta escapar dol proceso de col1CPntra--·-
. , .. . , . 
c1on progres1va que acusa nuestro s1stem~ econom1 
COo 
Dos problemas des tacan: L.:~ necesidad de --
aprovccharse de las economic"'..S de cscala que una 
~mpresa especializada puede ofreccr para cubrir 
los servicios ~Jministrativos y contables de gcs-
·ti6n de la car·L.era de clientes · v la cobertu.ra i~i-~ 
' '-
. . / . i nanc~era que una empresu en expans1on nece s 1:a pa 
ra acompasar las necesidrrd's del fonda de mania--
bra con las deriradas de su crecimiento cuando ca 
rccc de posibilidade~3 de ac:ceso al mcrcado de ca-
pit~ales. 
Por {lJ. tirno tra tamos de delimi tar los res-
pectivos c ampos de ac tuaci6n de las factoring y -
las entidades bancarias y de credito tradiciona--
les, diferenciaci6n necesaria por cuanto la reali 
dad establece que la experiencia estadounidense y 
europea, especialmente en los 6ltimo s afios, ha --
5 
ll,o~t~~clo ,.n or~n l"r1Lnrc~r cl •• > .L Ct.- 1..-l _1 - C1.1l - L,__ _.._; fc::c torinq C_i_ ec:tnclo --
cos noi~ -t~ec mc~ricanos o mediante la par ticipc.ci6n -
e:n el cap.i t.al de 1 ~ s factoring, Sl.stema normaJmen 
te utilizado ~n Europae 
Nucstras principales dificultades sc han-
centrado en 
wonografico o pub1icaci6n de contEni-
do, lo qu. c-:-; ha h echo preci .so r~tanej 2 r 1 as e~;ca.:~ as --· 
fucntcs cxtranjeras ~fectuando una labor de incor 
poraci6n de conceptos a nuestra realidad juridico 
ccon6rrdcd; aunq_uc: esta fa.lta de expo;;icir.Sn si::;te-
m~tlca sabre el objet~ de nuestro trabajo pensa-
rncs confiere 
, , 
aun mas inter~s y necesi~ad de proce 
der a su estudio~ 
1.. E 'J'IlVIOLOGIA 
La palabra ~ector tiene su raiz latina -
en cl verbo "facercn que sic;Jnifica 11 el que hace" 
suscep tible dG rnultipl2S interprot.aciones..,Como-
SE-nalan GAVALDA y S'I'OUFFLET nEl vocablo factoring 
y su etimologia latina no dice nada al jurista o 
al hombre de la calle~ Se trata de una concesi6n 
grcttuit:a a 1a anglomanja de algunos juri stas con_ 
tinen te:~le s y que constituye una formula cor.1oda '1 
legi tima por los an tccedcntc.s extranj ero~~ ·~l natu 
ral c:~; de la ins ti tuci6n 11 ( 1)., 
En castellano f-etor es el agentc comer-
ciul c:ncargado de hace 1.~ compras y ventas, pero -
e l factoring espafiol en su conc~pci6n actual no 
tiene posado y la i ntroducci6n del t~rmino que -
----~----
( 1) GAVALDA Chr i s t ian y STOlJFF LET J ean, " Le Con-
t rat Dit de F'ac toring~t, J uris Classeu r Perio 
d ique, La Semaine J ur i diqu e , Par i s nQ 51, d i 
c iembre 1966 , paragrafo 1. 
G 
7 
la l . , d &cep· -~LCJ.on · e eco-
? a ·jon a 
.c . -~ • • -. r -~ ( r; ) . J lr .. ancle __ c:. L .... 
En cualquier caso nos inclinamos por 
r_,or la dificultad de -
c nco n t.c ;:::.r 1...1 r! t6rrni no que SC' ajuste con precision 
• r 
OIJCrO.C:LOD a la compl~jidad de esta 
cLtcndido )1 dc:-su...r-rc1lado c:: ta .ins·tit~uri6n por t:o 
do el mundo bdjo la non:i 1ac:L6n e.ng1os.:ljona que -
le de:1 ur1 sent ido un:· vcr sal ):' vulg2.rmc n te: con lCi··~· 
clo, 
Esto no cs inconveniente paru. que: , y en-
funci6n de que ol desarrollo de una nueva activi-
( 2) En el mismo sentido se manifiesta GERBIER que 
sefiala que el Comit6 de Estudio s de t~rminos­
t~cnicos frances propane el t&rmino 0 factora-
ge" justificando q u e el sufijo 11 AGE" indica -
el resultado de una activ~dad colectiva o una 
acci6n compleja., nLe Factoring" .. Dunod, Paris 
1970 1 pag. 5 y 6e 
(. 
L~ .I 
dad rcqu.:i c~::--c un voci·1bUl21rio c:coL'dE:~ con la e::rt.cn-
ci<Sn deJ vc~rbo Hfac tori zar n y de lo ~~ c..d j c:: ti vo s -
n :factor i z'.;:.co 11 y e 1 sus tan tivo n f ac toriz.a cion il 'Jr -
asi scr{ln tttilizac]o s en el desar.rollo rJ.e est_a tc~ 
sis .. 
Ee:f~==.:ren te a 12. terminologia a seouir er1--
relaci6n con las partes que intervienen en la re 
que l. a cloc i...rina fr r:tn ·:c~ sa no se pone de acues_-cJ.o -
p~r3 fijar con prccisi6n una lerminologia ~ asi-
se mant..j an los vocablos de j.dhcrent, Fournisseur, 
Vc·n.d::.":>t.~.t.~> 1'\rhe:t.cur, Client y DebitE~Uro SGSSFSLD-
pora evitar l.a coniusi6n que se podia dcriv2r de 
-Lcrrninos oc factor, £ournissc.:1..1r y acheteur res---
pc-;ctiv amente para recoger a l a ernprE~sa factoring, 
cliente y comprador. GERBIEI prefi ere los t~rmi-
nos d e fac t o r, vendeur y ache teurb 
La terminolog ia anglosajona en cambia se 
inclina po.c la utilizaci6n de los terminos nfac-
tor 0 , "clientn y "customerrr .. 
9 
La nomenclatura que VC?mos u_ utilizc-:.r en --
ol desarroJ.lo de esta tesis sc ajusta al siguien-
tc: esquema. 
Fnctor: Firma que facilita los servicios-
cu:nocidos por servicios de factoring~ 
Cliente: Industrial o comerciante que prQ 
ducen o venden bienes y contrata con cl factor la 
transfercncia de los cr&ditos derivados de sus 
operacionc~' para c~uc cste lc facili tc los sc:rvi--
cios de factoring. 
Comr•rador: Firma que adquicrc del eli en t~ 
lo~ bienes que este produce o vend~, mediante la-
obligacic)n del pago 6e un prccio y que consti tuye 
el deudor del crcdito del c:licnte transmitido al-
factor. 
Factor exportador o factor nacional: Fac 
tor que tiene su sede en el pais donde el clien-
te desarrolla sus actividades. 
10 
P2ctor import~dor o factor extranjero: -
Factor que tiene su sede or el pais donde el com 
prador desarrolle sus actividades. 
11 
2. GENESIS HIS'l'ORICA. 
2. 1. NJ-.. CIHIENr.ro DE LOS PHil\1EROS "FACTOl~S 11 • 
2.2. EL FACTORING EN EL SIGLO XIX. SU DESARRO-
LLO. 
2. 3. EL FACr.I'OHING EN SU CONSIDEHACION ACTUAL -
SU EVOLUCION EN LOS EE.UU. Y EN EUROPA. 
12 
2. GENESIS HI.SrrOH.ICA. 
2 .1. NACif-'liENTO DE LOS PRIFiEROS "F ACTOHS". 
No existe precisi6n para situar el origen 
del comienzo de la actividad de los factors, aun 
que si unanimidad para manifestar que esta no se 
ajustaba al concepto y funci6n que cumplcn en la 
actualidad. 
HILLYER indica que una primaria forma de 
factoring aparece en la cultura neo-babil6nica -
de los Caldeos (en cuyo s.eno aparcci6 tambi6n la 
actividad bancaria) y revestia la forma de un co 
misionista que mediante el pago de una comisi6n 
garantizaba a su comitente el pago de los cr~di-
tos ( 1). 
GERBIER dice que el factoring hay que re 
( 1) HILLYER v·JILLIAN Hurd, "Keys to Business Cash, 
Origin of Factoring Traced Back to Ancient -
Babylon", BARRON'S, 20.10.1941. 
l ~L 
- ;; 
montarlo a la epoca en que <J.parecen los primeros 
medios de transporte organizQdos (2). 
En general, las primeras manifestaciones 
de los factors, de la que dan prueba numerosas·-
referencias hist6ricQs, hay que remontarlas a la 
epoca romana de forma de vendcdores ambulantes -
que comercializaban en otras regiones los pro--
ductos manufacturados de los productores y nego-
ciantes de zonas florecientes (3). Esto permitia 
un incipiente principia de especializaci6n y fue 
utilizado por lo general por los grandes propie-
(2) GERBIER Jean., "Le Factoring", DUNOD, Paris 
1970, p2lg. 28. 
(3) Cfr. CNCF, "Le Factoring". Societe D'editi6ns 
Economiques et Financieres, Paris octubre --
1966, pag. 1. 
BONNAUD Aristide, "Le Factoring·, Une nouvelle 
forme d' aide a 1 'exportacion", Ban que nQ 10, -
Paris 1964. SILVERMAN H. R., "Factoring as a 
financial device'', Harward Business Reviw, 
septiembre 1949. 
14 
tarios romanos para la venta de sus productos (4). 
Si existe, en cambia, coincidencia en es 
tablecer el final del siglo XIV y principios del 
XV para el nacimiento de la actividad del facto-
ring como punta de partida para su evoluci6n ac-
tual, consecuencia de la explotaci6n y coloniza-
ci6n cmbrendida con los descubrimientos de Espa-
na, Francia, Inglaterra y Portugal. 
A medida que el comercio se desarrollaba 
los comerciantcs expedian un n6mero superior de-
mercaderias con destino a.otras tierras. Scfiala-
BECKER como los comcrciantcs londincnses, sobre-
todo en exportaci6n, se convirtieron en cauce de 
salida de la mayoria de productores de toda In--
glaterra (5). 
(4) BOJIN J., "Succes du Factoring", Les Echos,-
junio 1966. 
(5) BECKER Frederick, "Factors their Development, 
Practices and Financing by Banks", New Bruns 
wick, junio 1951. 
15 
BLACKlvELL Hall, que se dedi.caba a la in-
dustria lanera en Londr6s en 1397, es a juicio -
de HILLYER lacuna del modcrno factor (6). Estos 
factores seg6n BECKER se encontraban entre los -
lidercs comerciales de la ~poca. Aceptaban el te 
jido de lana en consignaci6n y lo vendian a otros 
comerciantes y exportadores; en ocasiones dando-
----al productor un adelanto sabre la mercancia con-
~~-----------------------------------
signu.da (7). 
GERBIER, citando a VOLTAIRE, seflala que 
Jacques COEUR rico comerciante de Bourges y teso 
r·ero de Carlos VII tenia ·tJ:-c:::;cientos factores en 
Italia y Levantc (8). 
-----------
(6) "Four Centuries of Fc,ctoring", The Quarterly 
Journal of Economics, volumen Llii, nQ 2, fe 
brero 1939, p~g. 306. 
( 7) Op. cit. , pag. 6. 
(8) Op. cit., pag. 29. 
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En el siglo XVII cuando los peregrines -
"pi.l gl~-ims" emig1~an tc.:s a America de 1 norte firma-
ron su acuerdo comercial d~ asociaci6n ccn James 
SHERLEY, John BEAUCHAMP y Robert ANDREWS, estos-
hombres fuc:ron denominados "aCJentes y factorestr. 
A lo largo de la era colonial el t&rmino factor 
fue utilizado con profusi6n para designar a un -
agente personal y conocido que se ocupaba de los 
intereses financieros locales en uno o varios ne 
gocios de ultramar. Se trataba de comerciantcs 
que realizaban unos servicios espccializados y -
, 1 . que vcnlan a cuJrlr la necesidad que la coloniza 
ci6n cJc nuevas y grande::> terri torios plan tcz1b2 -
en rclzon de lets grand(:s distanciet~ y dificul ta--
des de comunicaci6n parR las opcruciones comer--
cialcs. (9). 
(9) Enciclopedia Brit~nica, Edici6n 1966. 
Tambien encontramos referencias de la pala--
bra fac taring en \'Ji llian CJ\XrroN' S LYF "Char-
les the Grete" en 1485 y SHAKESPEARE, en Ri-
cardo III, Enrique IV, Marco Antonio y Cleo-
patra y la Comedia de los Errores, menciona 
al factor. 
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Los factores vendi0n los productcs de --
los comerciantcs de las Colonias sobre la base -
de comisi6n y a su vez vendian mercancia manufac 
turctda en el comcrcio colonial a traves de ~~u:::; -
factores de las colonia.s, su funci6n era comple-
ja, porque adem5s informaban a sus clientes so--
bre los precios, periodos m~s favorables y sabre 
todo lo que hiciera refcrcncia a los compradores. 
D . , . f', . l , evlenc:~n asl en un conseJ ero con -loencla y mas-
adelante en intermediario y agente financicro al 
anticipar dinero sabre las mercaderic.s recibida.s 
y asuncic)n del ries9o en la event:.iJ.iJ.lid2.d de que 
fueran incapaces de cobrar los productos vendi--
dos. 
Como se~ala e1 ostudio de la CNCF desde-
el siglo XVII, en Londres y sus a1rededores se 
establecieron un n6mero importante de factores 
(10). Esta situaci6n se confirma en el siglo 
XVIII en que la posicion comercial de Inglaterra 
(10) CNCF., op. cit., pag. 2. 
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y su impor tan te pJ::-oducci6n texti l hace que lo~:~ -
factores se especialicen, s1.1rgiendo los "Cotton 
no deben ser confundiclos con los 
imples agentes sin ninguna responsabi 
lidad financiera. 
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c2 .. ?. EL FAC~COHING EN EL .SIGLO XIX. S1J DESAHRO-
-.. ~---···---·-·-... ------ -- ·--·--·-·----·--
LLO EN LOS EE.UU. 
En el siglo XIX prosigue la expansi6n de 
los factores aprovech2ndo el crecimiento de la -
poblaci6n y aumento de la demanda de los produc-
tos textiles. En la costa este de los EE.UU. y -
especiu.lmente en Nueva 1nqlaterra surge una pujc:;_n 
te industria textil como la de James TALCOTT (11) 
cuyas principales dificultades se encucntran en-
~a.l inc::;~pericncia y su dc:sconocimicn to de las tee 
nicc.:~s inglesas necesarias paro. el perfccciona- -
miento de sus producto~., agudizuda par J.a prohi-
bicic)n inglcsd a la ernioraci6n de los e~-:pecialis 
En principia el rnercado textil americana 
se vcia dominado por las importaciones, lo que -
favorrcia el desarrollo de los factors. El fac-~ 
tor financiaba a las industrias curopeas, afec--
tando en garantia las mercancias recibidas en de 
( 11) HILLYER VJ. H. , "James Talcott Merchant". --
New York 1937. 
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p6sito, pcro al alcQnzarsc la independcncia de -
los EE.UU. se dictaron normas protcccionistas --
que dificultaron la labor de los f2ctors llog~n-
do a poncr en peligro su cxistencia. 
P2ra sobrevivir los factorcs comenzRron 
a prestRr su ayuda a la industria textil america 
na aprovcchando su conocirnicnto del crnncrcio y -
organjzaci6n especializada de que disponian,pnra 
resolvf~r las dificultades de capital y las flue 
tuaciones a que se veian sometidos los industria 
les americBrlos, que obligaba a los mayoristas a 
adquirir sus inventarios meses antes a la esta--
ci6n de vcntas. 
Los factorcs solucionaron las dificulta-
des financieras que esto implicaba adelantando -
dinero contra la mercancia expcdida al factor an 
ticipandose a la estaci6n; garantizando el credi 
to de los compradores y hacienda adelantos a la 
fabrica contra asignaci6n de recibo~; (12). 
(12) BECKER F., op. cit., pag. 9, que sefiala co-
. . I . . 
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A finales del siglo XIX tras la expansi6n 
industrial de los EE.UU. que los autores fijan -
alrededor de 18 70, S(-: produce una mu taci6n impo.E_ 
tante en las funciones del factor. Efectivamcnte 
el aludido proceso de industrializaci6n, las m~-
j or as c:tc las comunicacioncs y la favorable expan-
si6n de los textiles indujeron a los fabricantes 
a realizar sus ventas directamente a trav6s de -
mo "las mcrcancias pcrmanccl.an como propic-
dad de la f~brica hasta quo eran vendidas,-
suje~as a la comisi6n del factor, recargos 
y adelantos, si hubicre. El ~delanto normal 
era de un 50% dPl precio de ventas de la f& 
bricu a un inter6s cJcl. 6% anual. Las comisio 
nes de vcnta cran ~-Jeneralmc,ntc de un 5%. Si 
el factor garantizDba la solvcncia del com-
prador el recargo era del 2,5% al 5% del va 
lor nominal de las facturas. Esto era cono-
cido como la comisi6n "del credere" y los 
factores que asumian esta obligaci6n eran 
llamados factores de credere. El factor so-
lo garantizaba la solvencia financiera de 
los compradores. Todas las reclamaciones y 
disputas que se originaran sabre la mcrcan-
cia misma concernfan a la f~brica, aunque -
el factor normalmente ayudaba a resolverlas. 
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~:u p.ropiu. red de di ~:; trihucj_on prescindicndo de -
lo~ scrvicios del factor. 
Este proceso se vi6 favorecido por la 
apcrtura de nuevas mercados como consecuencia 
del Acta. de:: rl'arifas de lc590 que restrin(jiO de 
forma dr~stica las importaciones de productos ex 
tranjeros. 
Los factores para adaptarse a la nueva -
situaci6n y observando l~s dificultadcs financie 
ras para cubrir las ventas, sabre todo a largo -
plazo, de los productores nacionales, ofrccieron 
su experiencia en la valoraci6n de la coyuntura 
y en el tratamiento selcctivo de los clientes en 
focando su actividad hacia las necesidades de fi 
nanciaci·on y credi to. 
Se aproximan as! a un banquero especiali 
zado, reducicndo paulatinamcnte su funci6n comer 
cial. Es necesario observar que el descuento co-
mercial como se practica en Europa es casi desco 
nocido en EE.UU. Como sefiala SUSFF'ELD "la facul-
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tad de-: un indust:.riCll ode un mayorista de movilj_ 
zar las facturas sobrc ocreedorcs no existe. Sc-
pu(:dc::· obtcner del Banco de Credito cuyo itnporte-
ser~ fijado teniendo en cuenta los elementos acti 
vos y la cucnta de c1icntes, pero estas facilida 
des son insuficientes para industrias como 1a --
textil, dondc las inmovilizaciones son re1ativa-
mente modestas, cuyas existcncias o stocks rotan 
r~pidamente y que exigen cr&ditos normalmente en 
tre 30 y 90 cL1a~; e inc lu~-;.i ve has ta 180 , , olas para 
el conjunto de su c1ientcla"(l3). T'odo esto per-
mite al factoring, a difcrencic. de 1o que, como 
, , J I E mas aoe_an-ce veremos, ocurre en ·uropa, devenir 
en un~ instituci6n financiera que cubre una necc 
sidad primaria y no sur>lcmcntaria de la activi--
dad buncaria. 
(13) SUSFFELD, op. cit., p~g. 11. 
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2. 3. EL FACTOJ\ING EN SU CONSID~~I\i\.CJON ACTUAL. 
---..-···-~·---- ._ ---------~-------~··-~-·------- ... -~-,-·-----,~-- .. --------
SU EVOLUCJON E!'J LOS EF:e11U .. Y EN EUFOFA., 
A principios del sic;J1o XX los factc>1:--c.:s -
han abc=Jnclonuclo casi comp1ct:arnente ~.u.s actividc:---
des comerciales de:: comiE;ioni stas y sc han espe--
cializado en funci.ones crcditicias proveyc~do de 
scrvicios financiE:.:ros divcrsos que v0n dcsdc=: on-
ticipos sobre las ventas reuliz0.da~:; por su.s clien 
tes, hasta adc1cntos de cr/.·di to sobc~~ ol prod1.~cto 
terminaclo que es Z::ifectado en garantS_a dt=.~ lc;;_ ope.c~. 
·" -~ . t t'' , l CJ.OD. Ln OCO.SlODCS -c.lffi.)len proVeJ.C. C:_,_ factor fa-
C , 1 ' , ' r 1 2 ]_ 11 ' -· C f-> r1 :::~ r·' l ,., " i.L_ r) l _ .l a cJ .. o c ,_; c e "d ..:. c. i , ... _ '- 1 ~ , , rn.:::~_nc j c.;_ba seguro s, -
se encargaba de lus facturas y de las cxpedicio-
ncs }' en trcgas locales. Es tor: servicios eran de--
s ignado s por e 1 i: a.c tor canto "hou:::.>c account.~;" y -
podia tambi~n incluir el ascsoramicnto en mate--
ria de finanzas y b6squcda de productos y mcrcu-
dos (14). 
Como pone de manifiesto SUSFFELD el desa 
(14) BECKER, op. cit., p6g. 12. 
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rrollc ~:Yc acrecj_c_,ntG. a partir d(~ 1935 como conse 
cuencia de la par6lisis sufrida por los Dancos -
comcrc:i.(:lles por la crisis rt:lonetaria de 1931 y la 
bancaria de 1933 ya que, al no recibir dep6sitos 
del p6blico, el factor escapa a la reglamGnta-.-
cic>n bancaria y a las normc.-:1s impu.estas c:-t. los ba_l_!~ 
cos por la legislaci6n federal de los diversos -
Estados, y puedc fijar normas m~s flexiblcs en -
la conccsi6n de cr&dito y establecimiento de in-
t 
, , 
eres que, at1nque son mas elevados que los ban--
cos, son calculados dfa por dia (15). 
E:::; to no impide que algunos factores se -
intcgrcn en alg6n banco importante, bien median-
te l a cons ti tuci6n de un dt~pu.rtu.r.tcn to e~~pcciali-
z;:Jdo centro de los mif>rno::;, munt(::nidos por ba_nco~; 
mediante la creuci6n de lineas especiales ' , ae ere 
dito garantizadas por la cifra de negocios, o to 
mando participaciones en el capital de los fac--
tors. 
(15) Op. cit., pag. 12. 
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Hostc::1 1930 lor~ factore~:-; realizab<:-tn sus-
a c t i vida des p .c inc i pol y c 0 ::-; i ex c 1 u ~::;iva rr.e n t. c d c n -· 
tro de la industria textil. A partir de . , CST~a epQ_ 
ca, u.r,roximadamen te, los f·c:ctores decidcn <1~npJ.i ar 
su campo de actuaci6n y {ratar de aumentar sus ·_ 
opc.r.:-acioncs fuera del campo textil intercs5ndosc: 
en otros bienes de consumo, como los juguetes, -
muebles, aparatos electrodom6sticos, etc. Al mis 
mo tic.·rnpo in~HHJUr an nuc:vos progrc:l!Tta~~ de ncgocio 
sobro una base pcrmancntc, con un cnfoquE m~s --
f 1 c· xi b 1 c r e ::_:, p e c to a 1 pro p6 :; ito ':/ a 1 a nat u r· a 1 e z ct 
cl c:: 1 <:; ~~; ins t ol a cion e s ( 16 ) • 
A p~rtir de los aflos scscnta la 2ctivi-
dad del factoring cmpicza a ser acogid~ en Euro 
(16) Cfr. BECKER, op. cit., p~g. 13, seftala como 
bio tambi6n importantc, la consolidaci6n de 
factores de viejo estilo, empezando con la 
entrada del campo del factoring de la "Co--
mmercial investimcnt trust corporation", y 
poco dcspuos de la "Commercial credit corp£ 
ration'', ambas Compaflias de finanzas comcr-
ciales que compraron el control de las viejffi 
casas existentes de factoring. 
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p2 (17) favorecido por la implantaci6n de grandes 
cadcnc-~s internu_ciond.les f'or'('_cntc:HJa::-; por los facto 
re.s <J.m~~l-:Lcanos que establcccn numerosas filiales 
en Inglatcrra, Fr;)ncia, Italia, etc. y de los --
grande::-; buncos L:luericanos como el First National 
Bank of Boston o cl First National City Bank de-
(17) Fara O'BRIEN cl des2rrollo del factoring en 
Gran BrettJf'iu dirccta.mente r· e 1 a cion Ado 
con el dcsc:~cro11o del sc9uro d~ ci.--edito rneE_ 
cantil durante la pc~:;tguerra, este :3e mo5--
tr6 insu~iciente p2ra cubrir la situaci6n -
ori9inada por la falta de li~uidez de las 
cmprcsas que sc vc1an obligadas a otorgar 
grand~s facilidadcs de cr~dito para haccr 
frente a la competencia nacional e interna-
cional, que detcrminaron un ulto indice de 
quiebras y la b6squcd~ de nucvus t~cnicas -
como el factoring. 
"Factoring Breakthrough Year".The Banker, -
febrero 1968, pag. 138. 
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3. CONCSPTO Y CLASES DE FACTORING. _____ , ___________________ _ 
3.1. CONCEPTO. 
El fJctoring ha sido objeto de nvmcros~s 
definicioncs: "la operaci6n consiste en una trans 
.,----
ferencia de deuda comercial de su titular a un -
factor que se encarga de efectuar su cobro y que 
garantiza un bucn fin, lo mismo en el coso de in 
~--------------~ 
solvoncia provisional o dPfinitiva del deudor me 
diante la. retcnci6n de uno~~ g0stos cie intcrvcn--
ci6n"(l). 
, 
mas el factoring -"En su forma 
consiste en el pago por el factor a un industrial 
o un comerciante de las facturas que ellos tie--
nen sabre sus compradores, mediante la transfe--
rencia de los credi to~:; y Ja entrega de cicrtas -
comisiones y agios ••• y hace cuesti6n propia la-
falta de pago eventual de la factura por cl deu-
(1) CNCf', "Le factorin9", Societe D'editions Eco 
nomiques et financicrcs, Paris, octubre 1966, 
pag. 13. 
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d ~ 1 or~r-~~~c')n 0 .L e I <:J .t) I:; (.,_ '- ~ particip<1 de la tecnica banca-
ria y del .se9uro" (2). 
"Acti v idacl de una ins ti tuci6n fino_ncic.ru 
(factor) que adquiere los credito.s derivados de 
suminis-tros o de lu prestuci6n de ~-;ervicios, asu 
mien do todas lc-1 ~: incumbcncias corrcspondic-ntes -
a su contabiJidad y cobro, sin acci6n de rcgreso 
sob~c el accionista en CQSO de insolvencia y con 
notific~cj_6~ de las c0si6n del deudor (3). 
De 121~_:; antr:rj_oi-C'~~ dc:fjn:icioncs podc::rnos-
deducir la dificul tad (lc roducir o_ un solo con-
ccpt:o c:l complejo y VcJriado campo de acci6n del 
factoring, por ella nos inclinamos a definir al 
factoring de uno. formc_l descriptiva como "la acti 
(2) GAVP.LDAC!Lcistian y S'I,OUF'FLET Jean, "Le Con--
trat dit de Factoring'', Juris Claseur Perio-
dique, La Semaine Juridique, Paris nQ 5, di-
ciembre 1966, parugrafo 17. 
( 3) De ANGELI Sergio, "11 Factoring", Il H.ispar-
mio, Milano 10.10.1965, p6g. 1893-1920. 
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ti6n de cobro sin decccho de reorcso sobrc cL~edi ~ J ---
tos adquirido~; por transfercnciu de otras unida-
des econ6micas, encarg~ndosc de los servicios 
sub~:,iclia.cios que su 9e::.;t.i611 implican''. 
De csta definicion se deduce que el fac-
tor.ing contic:~nc~ una coritbinacl.on de actividacles-
dc-:r:dc la cobcrtur a dr~ los ricsgos de imp<Jgo, has 
ta la r ' " • ' :tlnanclc:~cJ_on del pe:riodo cobra, pa:-.;,anclo 
., t . ,. d .. por _t. iJ. pre;; d.C.l0I1 2 ::oC".CVlCJ.OS administrativos -
de informes o contabil.idnd. 
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3.2. CJ.A.SES. 
3. 2.1 e "Fl.C'rOHS OLb LJJ',JE Y FJ.CTOHS NEH -
Del estudio hist6rico que homos realiza-
do de la evoluci6n seguida por la actividad del-
factor poc.emos estu.blccer trc:s tipos claros de --
factoring , scgun las formi"lS a~3umidas por el mismo. 
l 1.- Factor Colonial: Se hacia cargo de -
las rnc.3rcadcria s 1 :l.cg t:1do.~·; de; l con t.incn tc Europe:· a 
cons ti tu)rcr"ldose en repre ;~en tant.e y dc:posi tarios 
J.ocalc~s para organizc'.lr su vcnta, garan cizanco cl 
co bra a c 2. m bi o de un u. co mi ::~ i 6n • 
2.- Old Line F'actor: A mediados del si--
g lo XIX se dibuj u. una mu taci6n del papel del fa.C2 
tor que se especializa en las actividades finan-
cieras prescindicndo de la gesti6n comercial so-
bre las mercaderias, y limitando sus funciones -
a hacer efectivas las facturas derivadas de las 
operacioncs comerciales de su clientc, corriendo 
3)· 
con e:; 1 ric: s CJ o de i rn p C\ c;_; o y r-1 n t 3. c i pan do ::; i e s no c c> 
sario su importe. 
3.- New Style Factor: Rcali~a las mism~s 
operacionc~ que el Old Line pcro dontro de un --
cuadro financiero m~s completo, medi2nt~ la apli 
caci6n de t&cnicas especializadas donde el papcl 
del factor coexistc con otro~~ posibilidades de -
rnovilizaci6n '1 conccsi6n de crccl.i.tos af;emej5.ndo-
se a la octividad bancariao 
El P2ctor Colonial se cncucntra pr~ctic~ 
mf~ntt:~ extinguido y el fCJ.ctoLing modcrno se enctu:;n 
·----
tra en lc"l. 1:lnea del Old Line o Nev.J Stvlc aunou.e-
e;d sten divcrsas fi9ur2.s dc~ntro de c~>to~; tipos -
CJenc~rales en funci6n de la mu.yor o rnc:nor ampli--
tud de los scrvicios prestados y as1 podemos --
distinguir: 
3. 2. 2. liOLD LIIJJ-; FACTOH COJ',JVLNTIOT-U\L". 
Conocido to.mbic~n como "Conventional Noti 
fication Factoring" que:' presta la totalidad de -
los scrvicios de factoring incluyendo la fi~an~-
ciacicH1 a su clientela, concedicndole anticipos 
sobre los cr~ditos aceptctdos. En la i6rmula de -
New Style puede ampliarse con la concesi6n de --
'~ -~ -1 ~- ~ S b ,...-. .,- ,.... ...... - • ~ :' r c r c: u "- l_ o ,_, ~ o .L e ope 1- c. c J. o 11 c .:;) futuras o de prcfinan 
ciaci6n para renovaci6n de instalaciones o para 
.fubric0ci6n y compra de mercaderias incluyendo -
crcdi to;:. de campDfia 0 tc-:~>orcr:ia para CUbrir las 
circun::.; tancid s CO):'Un turo).cs o es tacionales de --
aquc1J.os clicntcs, como los t~;:::;x tiles, cuya acti vi 
, 1" d u. d c ~; c J. c J. c a • 
Esta formula implica la adqui.sici6n de -
los cr6ditos en firme, cs decir, garantizando el 
pago y la gesti6n de los mismos, en cuanto a su 
control, contabilidad y contencioso. 
Puede abarcar tambi6n la prestaci6n de -
servicios de administraci6n y asesoramiento so--
clicntc. 
3. 2. 3. "J [j\'_lllJHI'l'Y F'ACTOHING". 
Se limita a la gesti6n y cobro de las --
factuJ:-os de su cliente garcntizando su buon fin 
y excluye de lCJ gama de ac:ti vidu_clcs la fint-~ncia-
ci6n. El eLi. en 1.-::c no dispone del ir;lporte de los -
credito~; hciSta cl mornc:nt.o de:; SU VC'TJC:irniento, aU!.l 
que e1 ricsc;-!o de inpago, c~~cncial para l2 califi 
dr~· una 0 .,.... c·· y· ·-. c ·i c~r' jJ--..1-.c .... __ )J 
p or c u c 11 t a de 1 f a c tor • 
de f2ctoring, contJnuZl -
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Dcntro de ld:~ line.:.:;s ~}cncralc:~> de opt.'.i-:'CJ--
c :~; c n c :L a d c l (-J. f i q tJ.r <_1 per o cru c imp rim c n L3 1 q una~_; -
mel ti zac:Lonc :~~ de su funcionarnien to. Di ~:-, tinguirnos-
:-:,~:1 que~-' la in t:::rvcnci6n del f.:~ctor puc de provocc=:r 
e.· n 1 o s c: om p ~- z::t do 1.- c ::;; c-1 (: s u c 1 :L c n t c • Do :~ f i <;; u 1~ C:"l :;, -· ··-
p.1_- :i..ncipc·i J c~:;., 
El eli cntc· transficLc; los c.r:-C-:(litos apro-
b\-idos al f <JC lor pcro qucda di ~:)pens ado de indica.r:-
c~n lt'..:O:~ f<.~.ctur:ds que ol paqo de l2s r:1ismo.s debe-
sc:-:r reaJizodo al factor. F61:-mul2 utilizada prir:-
c:ipaJ.rnentc: en los E~:todos lJnidos. 
Supone que el cliente s0 encargar5 dire£ 
t.::nnc:n te: de, J cobro de dichu~: facturas y vcndra. --
ol:;liq 0 do c-:~ rcr:t.i ti r :Lnmcc1j_ <J. t.cr:F:n tc su :i __ Fipoc t:c u_l 
cobro, conE::.ervando .sus dcrl,[~::..; ob1igacioncs de: la 
cobcrturc-1 de riesgo ~ cont2bilidad y c~n su caso· -
anticipo fin~ncicro. 
La f i q u r 2 c s a p 1 i c 0 J:, 1 E· c n cas o s e s p o c :L c-1. ·-
en que cxi ~=; tc::. . , u.:.1a rc,lacJ_on de confianza en·--
t.cc eli en tc y fac toe o cuc::nc1o los conq;radores --· 
tc-ngan un a.l to q1:·<·.1.do c:r::: soJ.vcnc~ia y viene a pa.--
Esta £6rrnulCJ. uti1i~?,acia principalment.c en 
Inglatcrra permitc al factor adquirir las merca-
derias a su clientc y despucs nomhrar a este co-
mo s u agent c de v en t as • A ~d. s c e 1 imina n 1 as d i f i 
cultades que provocarfa la intcrvenci6n del fac-
tor y sc conservan las prestaciones tradiciona--
l~s del factoring. 
En Italia csta f6rmuJ.a se ha divulgadu -
co:1 c:1 nor;1brc de "quii~;i fc:~ct.ocinCJ" (4) y en In---
o l ~~ b:::r-r e:1 ~~c l e cono:::::c ta rnbicn con 12. den om in a-* -
cion de "mon,:>y vJi thout borrovJin~.J" cruc aunquc rc.::~. 
p or!. c1 ·~ ~ 2 l cJ rn i s m a L i n a. l i dad c~ u c l a "non no t i f i c· 0 --
tion" a.mcri cana., con forma su ~..., tanciz3les difcrcn·--
ciel.s que a puesto de rnanifier;to BII.NCHI: 
- El Undisclosed Factoring, al consistir 
en una comp:r:·c:i de mc:rcCl.df::ria~ rcvendidz~;~ lucgo z:tJ 
l . r, t -~ C) .r.: -, ~ J_ -· T "(" -_, y•' ' 1 !, ·I· ' ~ c J c n e c .L c c. l-l \. o , c r -~ a u n CL p __ o D ~ c m c.c ,_ .l c .._, di fc'rcn·-
tc: en las relaciones c:licntc-fz.~ctor~inCJ, pues es-
tc:- goza de dcrec1Jo:.:: diy_·c::ctos ~-ob.cc: c:1 coritpru.cor 
y no, como c::n la f6r-r~tu1a amcr.i.Ccl_na, de dercchos 
c lien te::. 
- La f6rmul2 inglcsa no obligQ a la tram 
fcr·cncia "en su totalidad" de los crf::di tos, al -
(4) BIANCHI Renzo, "11 Factoring e i problemi gcs 
tionali che comporta", GIAPICHELLI, rrorino --
1970, p[lg. 44. 
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con t:rax:-:i o de la E61~mula tL~E..:dicionu 1 d-?.:1 Old L:irH:" 
1 ;::: E> Vf::n t;:; ~; f c::.c tori y,21bl c: s. En c 1 l'1on c~v \Jh.i thou L -
• • • , i • }'ol:·ro\Jll1r:; CcJclC:1. ope2·2clon es o.>JJ c:to de-: un con-LrD~-
to cspc-.'ci,:-·,1 y e l p.r.-oveedor puc de uti liZ(l.l~ la para 
(Jcuc·llo_s rncrcadc·'r.i.a~:, qtle cons:Ldere Oj)Ortl.lno. 
El Undi.c.Jclosc.d E'cctorinc; no irnpliccJ --
scrvicios con table'~:: o de cobro.. El clicnte man---· 
ticne contacto con los compradorcs, e incluso en 
- El Undi~~clo.:~ed Ft"iC-l-:.oring cxig·2 en r:l -
corr:c::rcio intc~rnacional, la previa cobcrtura de 
parmcnt) que el exporl:.ador debe obtcncr y gir<J.r 
a1 factor. 
- En el comercio interior la operaci6n 
se realiza por el 100% de la mercancia mientras-
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c l E30'/', - s~o% de' (o s ta, h1::1 cj_(ncJc, sc e :J t.'·bon.o del 
r c· s to t: r 0 .. -:; r c a } i :r~. a r c: 1 c r tS d i to • En c 1 U n d i ::; c 1 o--
sc:.d c:~to es norr:lii, rnicr1t:r~~~::=; que· c1 ''Conventional'' 
5 • 00 0 y 2 :) • 000 1 i bras e s t ~~~ r 1 i n a s e 1 fa. c tor in- -
CJ l C S in i_: C r Vi E~ n f-.' i r:, C 1 U ;_:; 0 C n 0 p C r ci C i 0 n E' S a n l C1 S d C 
t:.uL c' mer;_ cano di f{ ci 1 rnr-· n tc 0 cE.:p ta c c.5:di to~: 
d c l J 0% - ~) 0% d c l i m r) 0 1::' t ·~· d rc. 1 m i ~- rn 0 y e l p ·3 ~1 0 d C: 
c u o t e;_ ;_~ no :c p d r t f' d c.: 1 corn p c cl do j_::- • 
- Cc:j si s:-i_cmpre ~:,e ;3olici t.a, al coL1pr2dor 
nacionc-:,1 o cxtranj ceo, la acc~.:ptaci6n de un cfc·c-
to. 
- El Money Whithout Borrowing est~ prcf£ 
rentcmcntc dirigido hacia el comercio de bienes-
4·1 
r•;or.·cc::clo CC' bie:nr:,s de con.~·.ur:io dut·r_;cic1:o y ~..,in que 
( 5 ) • 
0 hi1_.L icCL~I·JT F';.,CTOl<ING. 
Esta formula es utilizad0 por aquellos -
:f-in.::tnc·Lc:.~·o.:; parc1 la fu.bricc:,c:j_r..Sn \i corrterci<,1i7.C:1--
cif>n del mismc .. 
El fn.c i or financia, c·n virtud del contra 
to f i.crn.:_~ do con s u c lien tr~', e 1 pa~JO de to do~-; lo ~~ 
productos te:-.:rrninados a la empresa fabricu.ntc, C£. 
mo con:-.::ccucnci2 de pcdido ~::; previ ament:e aprobddos 
(5) BIANCHI Renzo, op. cit., p~g. 47-48. Este au 
tor despue~_; de las conclusiones ci tad a~=, abo 
ga por una nueva terminologia bas~ndosc en 
las analog:l.as entre estas dos figura.s: "El 
Distributive Credi:t Factoring" para la tccni 
CCl de· la notificaci6n y el "Industrial Cre--
. . . I . . 
Aparccc u..s~l_ un doble con L:rCJ.to, U!J() del -
c1icnlc- con e1 fa_bricante, y otro del cl:LenLe --
con cJ :fc=tclor. Sn virtud del primero el fa.brical""!. 
Lc rcrrd tc dir: ectamcn tc a los comDradores los oro 
. ~ --
En virt~\Jd del ;~cgundo cl factor 2.1 re?ci-
bir la copiQ de las f2cturas de venta proccdc a 
abonar al f<:-lb_cicante e1 import.c del coste dEC> la 
prccic de vcnta si sc utiliza 1~ f6rmula del Old 
Lj r' c~ F 2:: c tori rHJ , o c ~; p ::=.: r C:.! a l v c n c i mi en to d c 1 a s -
facturas para 2bonar 2 su clicntc en el caso dol 
dit. Factoring'' para la f6rmulu inglcsa , mas 
s0lectiva en cuanto a riesgos y utilizable 
incluso para el largo plaza. 
I r /.; i c J l\1 c; ll • 
Esta formula no es original del factorinq 
.._,.--------------------------------
sjno que~ con~'"lituyc un uso t_rad:l.cionol de las~--
insti tuciones financier as. E~::; utilizada en los -
E ~;tel dos Unidos principal men tc y E~n csc:ncla con--
s:i :'"'· tc en un an ticipo de un t 2n to por cicn to de: 1-
~:: C:l ldo de 1 a cucn ta de c lien t·.es obtcnicnclo el fc:: c 
to -- rc-1110 r;-.:- i--"' -'--i- l ::-. 'l. g·r·; ---, -.l· o'r-- c'c' oc_;f-..--.c· J .r. '--- _: :__, c_,. _ dll L- d _.___ u ~- ". 0 L u l_ __ _ 1 - __ ,-_ .__ , __ u ,::> crcd:i-
to:::; .. 
Ob;~ (-;~CV (<fllO s 
de: crcdito y que rcsul ta indc'pcndien tc --
lo e;"Lu::- con_s idcramo;; excedc de 1 a e senci a de &s te. 
3. 2. 4. 5. "EXrORrr-IHPOH'I' F'.l.CTORING'' .. 
( 6) • 
La t6cnica del factoring aplicada al co-
(6) Ver supra p~g. 4U2 • Un estudio detallado de~ 
esta opcraci6n. 
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mc1~ciu intf":>J~-n:,_cic.Jn<J 1 lo qtJ.c iwpl:Lca alc;unz.~_:-; c:sp_s~. 
C .i }_ i c~ D c} C S C:: ll S U d C' :--; (.; ;-· j 0 ll 0 • 
A par c c c n do s fa. c tor<:: s • c~ 1 n a c i o na 1 ( o d c 1 
del puis export2dor),g2rQntiz~, previa acucrdo,-
las operaciones que le han. sido confiad ~~~ ul se-
Se oLvie:·,n , 2~~-l. 
rro:f·L·J•-.do d.o ric::~sJo.'-.; ti..tni.:cJ corncrc5r.~.l~·~; co1no pol{-
t i c ( ) ~:: ( 7 ) .. 
(7) Se:: han trat(:;do de establecer a.nulos1ias entre 
esta figurQ y las opcraciones realizadas por 
las "Comrnc,rcial Confi.rr.-ting Hou~~es" o "Finan-
cial Confirming Housr::s" in<;lesas; recogidas 
con algunas difercncius en Francia a po.r:·tir 
de 1960 bc-ijo cl nornb):-e de "Confirmation clc ;-
Comrnande". 
. . I . . 
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ex r) or t: z~ do .r. y a q u f~ l c:t s ·" Con fir rn in g 11 r.J d r a n L i -·-
SC'. c::-!C2r~]i:tn Cl(~ 1 ' . , ·, J a gc.:-_~ t::.). on ac _ cr6di to, 
r [!1-i c~ o 1 ::~ p or l o tan to d e 1 o s r i c: ::: r.J o s corn e r c i a 
1 c: r: ':/ d c t r s_ F j_ c 0 eX t e 1::' i 0 r· inc l l.XY ~::: n d () l a E~ v ll-
rj ;:~c ionc~ s de pD ri dF;d en 1o s cambj_ o s. 
Pero e.:xisten r::u;nerosas difc~reucias de natura 
l e Z i.- '· t d n to j U r· l d i C a 3 , y a CJ 1J e C ] C 0 rnp .L (1_ d 0 L' i !2 .. 
tc~rv::i.cne: dire c:t:J.t::·:~ntc::: en c1 cont1::-c.to; corno -
e con C) r.-: i c a .s c r) c u 2 n to ;:; u -:::> J (~ a p 1 J_ c e1. r ;3 c a 1 m C' r-
caclo de bien.c ~; de, equipo 2 d i :f: CT en cia cl(\ l. :f 2c 
t 0 :c :1 __ n ·. r q u f~-:, 0 p c l' a ~. 0 b r f .. ~ c 1 c t:' c 0 n ::..; u ftl() ; t r~ c n i-
cas p0!:' HktYOl_·c~.; F)lu::J~: "; CJ financicrus: 1a fi-
nanc.i.:~_:.::ion es inh('rr,n-Lc a1 confirming. Pa;-:a-
c.::. rnp l i (i c i 6 n .. C fr • , F I C Q IE~ N lz I , 11 La Confirm o--
tio:1 oc Coml~-1\.lnclc 11 , J·uri~; Clus•:::u:_,, Faris 21.-
IX.J~;c:.;. BIJ\.T!CEI, Op. c.it., ptiq~;. 52 y si- -
guicn t.c::::_;. .sn:~SFJ:.:LD, Op. cit.., p5g. 7[3. CNCF', 
OyJ. cit., p;i~~· 30. SCHl'U:I/rO'I"r C.Li"\re Jvl., "1'-'he 
Export rrru.dc II' s teve:ns ~ Londrcs 19 69' pfi<;:;. -
218. 
46 
ll • DE1~L CI lO COI'-'II-;h.n.i\DO. 
4. 1. EL FI~CTOEING £N LOS EE. TiU. 
tJ. 2 .. EL 1-;-'ACTUHING El·.J Ll\ GFU\JJ BHETiJ~A. 
4.3o EL FACTGRING EN FRANCIA. 
4.11. (''THOS F/:.I.SSS.- BSLGICA, I'Tl.LTA, 1\.LEI·'ll-~.NI;\. 
;. D~RECHO CCMPARADO. 
L2:=::. princ:ipaJc~; compa.n:.Lc:ts de fc._cl::.orinCJ sc:. 
Joce:.lizan en New York pues cstd ciudad ha sido v 
pol_· e::_;tub] eci1nicnto:; financ~; c-r:-·os c:=-.~),~C~L<Jlizados 
( t a c l~ or j_ n g 11 o \J :3 c .~~ F <J c to r s ) o f i l i a 1•; :_; d c e s t ;:_~ L 1 c 
cim:i.c-:n tos fin anci eros entre' lo ~ c;uc ::, e cucr1 t.J.J1 
E.stc.:1s compafli.a:::; trc~bc:j,_-~n con capitc:Jl pro 
pio y rc:.::curr·cn al mcrcudo fin:1nciero pi:Jra su fi-
( l) La pritncra socicdad americana de factorinc_:; -
fue fund ada en ll108 ~ corrcsponclc a la firm2 -
"vli llic-:Jn Iselin ond Co". Tl"lmbicn podemos ci-
tar a "Commc=;rcial Factors-·" resul tante de la-
fusion de tres ewpresas de factoring fundadcs 
en 1828, 1838 y 1893f y a James Talcott funda 
da en 1851. 
q 0. r iJ n t :L 7, a ci .:..~ s p or c J v o 1 u m c: 11 de fa c t .. u r c.J s p c n die n-
I .. c:1s soc:i(~dc!clc·s de factorin~J no se cncuc11 
1 t . I' .r o q ;:-~ 1 ;1 c: n - .-=;_ c ~~ o n p 3 r t :}_ c u 1 2 r 
c-?n los EE. UU. , 
Los c:n1 tcc.:,den te.:_; dirccto.s de la rnodcr.::-nc:t-
c·ncontrc:-tmo ::; en dos leycs de 1 Parl<~llt1r~:n to ln~J ]_{:':; 
c1 c l 6 9 s }.. ]_ 2 8 9 • 
La histo1:-iu. legal del factoring en l::E. UU. 
vicne relacionada con los problemas derivados de 
los emb~rgos prevcntivos de los factores sabre -
1 a:-:; rn c r cu. d c ria s c1u c o bra ban en s u pod e r • E fcc t i-
vamentc recordcmos que entre las actividadcs del 
cl f abr i. c un tc de: lo. 
c1 fctctorirHJ y no cc:.lxia li::: posibilicJ,~ci de 1..1t.iJ.i-
f rictilJlc 12 ap1ic:::•c:L6n de~ hipoteca;;; sobro bienes 
Para solucionar el problema el Estado de 
Nueva York, en 1911, pas6 la secci6n 45 de la 
Ley de propicdad personal conocida como L(~y del 
(2) Cfr. BECKER Frederick "Fe1ctors Their DeveJo12_ 
mcnt, Practices and Finuncing By Banks", Ne\·l 
Brunswick, junio 1951, p&g. 108. 
5U 
do f :1 :::; i_ c 0 d ':: J coJ0 tcrc_<l (3) c:n :to.;:-rn0 de 
c:L;Jyc:ndo cu2lc_r11icr col:_~~j-CJnc_-~_caric o c1e}JO,-~-:Lt.-_c:~rio-
c ::-~ t. ( o no e s t h ern p l E_' zJ --
En 1935 la "Nc\: York Slc-lb_, f'<::tctors Act" 
cortfjrmc::l l<J. lcCJislaci6n dnterior ponic:ndo cJc: mani 
t :i C' .r_~ to l a i rn p o :r- l~ ?. n c i 2 c1 c l fa c tor in q p a r- a l a in--
(3) Esta Ley no debe confundirsc con un c.statuto 
mas antiguo, Ley en rnuchos E~]tados, que da -
al agente de ventas o al factor, un embargo 
preventivo sobre lns mercaderias en su pose-
. , Slon. 
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ci u :.; tc :L: c n g c n c r a J ( 11. ) • 
En cue::_~ t.i. ones que pudi_\?_ 
ProbJcr-t<i di;::;tinto c:.; cl cJc 1a noti:Lj_cc=J·-·-
ci<Sn \' for:Tt3lid2dc·s necv:;;:;_r:·ia;::; pu.':_-c-1 .rc;-J.lizt:l.r 1a 
d ,~- i ) d 0 L C S , C Xi C! :~. (~, n d i C tl ~-'- n 0 i: i f i c: ~ i C j {_, n ( 6 ) ; } : ':::' r C 
( ~~ ) Lc y d c Prop :L c dad r· c r son a 1 " l; c c ~;on a 1 Prop c c L y 
L2',·1 11 , cap]_ tulo 75, Ley de 19:~1, C. 766 y 
"Nc\.:.J York:. Pcr:~~onal Property La\v 11 , cap:L tulo -
45, Ley de 1935, C. 690. 
( 5) Cfr. SEIDI'iiJ\H \·.Jaltcr S .. ~ "Accounts Rece.ivoble 
2 n d In v c n tory F' in 0 n c i IllJ " , M i c h .·:_ 9 5_ n , 1\·1 cl s t c:; r co 
Press Ann. Arbor 1957. 
(6) En 1950 estos Estados eran los de Louisiana, 
Mississippi, Tennessee y Vermont. 
la gr;_J.n m2yor ia adop1:c::l.ron la foL'mula de:. J a no-no 
de auc la cesi6n --
fuc_ra rcqistrada postcriorrnr,ntc en un organismo 
, "\ ., . 
pUD .. ! J_CQ., 
En todo caso esta £alta de notificaci6n 
no jmolicaba la nulidad de las actuacionLS y ade-
, 1 . ' . " , - . mas _a dlS~lnc1on pertenece ,r t • I l prac·-lcamen-cc a 
do fa que~ desde principios del sislo~ los comi--
t6s de jurictas americanos se esfuerzan en procu-
rar uniformar las lcyes que rigen el comercio in-
Los diversos proyectos de ley uniforrnes 
elaborados por dichos comit~s fueron refundidos 
en un texto unico "Uniform Commercial Code" pro-
mul gado en Pennsylvania en 1 de julio de 1954 y 
que adem~s, despu~s fue adoptado y aplicado en -
l a totalidad de los Estados pu~sto que su aproba 
ci6n era competencia de estos y no del gobierno 
d e Washington ( 7). 
( 7 ) Este C6digo viene a facilitar la operatoria-
seguida por el factoring y confirmar sus op_~ 
• o / e o 
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c<l crCdito .. 
c<::.bo un Y-(:•c'·~ c i-J···r-, c!c· -Lc·)c~ (''-{.(-:l· toe. cc,r1-1 .... . _j J .. I_J .- - \..,,..' - . ..._.. - . •- _. . ,_. _J..- _... > _,J \..,_.. \..._.i ;:!;_ 
clientc" 
t.dr i o en c·l E~;-L;c:Jo done>~: r: 1 cc:dcn-l.::.c tcnga f:>U of-t. 
c J n d. c v n t ~-· c) l ( 8 ) • 
racion-::s sct;-J(Jn sc dc:sprcn de dc-.;1 ert~1culo 9 -
cl e c1 i cad o a l a s opera cion e s de gar anti a c::;n ce _,_
neral. SUSSFE:LD Louis E .. , "Le F.::JC-:toring", 
Presses Univcrsitaircs de Francc 1 Paris 1968, 
(8) Articulos 9-103 y 9-~01. 
dc.i:- y de la C::1J_icbra c3cJ clienl:.c. En relc::.cicJn con 
c l p r i rn c r p t ~ n t u ~ s i c 1 c~ r~ u do r 2, t· on cl o.l c 1 i c n t c -
0, c·· '· ~-,,, !, r· (,1 ,~ l~ ,·. -, ., -; ,.,, . '01 ;:: .. .._. ~ --·.l .. _) . ~-... ~-- ct .1 ... .r _ _J c.:. .... crcc]j_ to en -
J~c.:~.il2, el fz-;ctor puc=:ci<:::: oLilic;z.tt·],_· a rcd.Ji~: .. -:;r cl 
m c: ~-=-- r c-: c ibid z:~ s p or 2 l c l i .. c n t e c: n c s t d ::--; con_ c1 i_ c i o ·- --
nf:.c; c;ucdan t·cscrvadu~-; L.l ell .spo:=:ici6n dcJ. f<Jcto.!::-,-
de , ' (~_,;·~·-·c. c ... c. 
do poL· lo que de -
lo. quiebru.. 
Por {Il timo y siguiendo a PISAH ( 9) debe-
mos poncr de tnn.nifiesto otro aspecto de interc::s-
el relativo ~t la posici6n del factor por la modi 
( 9 ) PI S /d{ S . , "1\. spec t s j uri d i C' u e s d u fa c tori n 9 in 
ternationc:tl"~ Revue de la Banque no 6, julio 
1969. p5gs. 489 y siguicntes. 
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i -J. c· ~~ C -·l C-:,11 ''\' ,::-11 ·L- U ::1 l 
- ·-· - - ; '--- -- , .. - c~ ' :) in s u con ~ c~ n t :i m :L c n -L-: o , d c l c::l s 
l . . d l t 1 , con c J. c J. on •~' s e c; v c n - <:.:~ c c: ::_~, r) 1..-i c ;:, d c q u c lo. . , cc::.oJ.on 
ante el Tribunal, puesto ~ue Ja validez de la cc 
s~i 6n puedc; .ccsul tar dudoSc1 des de el momen to que 
E;s ta es tipulado que E~l fac tol~ ej erza una ges ti6n 
directa sabre todo Jo referento al cr6dito,y an-
te los acrcedores dcJ clientt-: que put:-den aducir-
quo est.as circunstc.:ncias m.:-'.LT~an sus , garontlas. 
Lo. solucjc)n c-:uc csL_,blcce el u.c .. c. c!s -
l a de reg l2ntr::n tG~- 1o s c c!..so s nractico.'~ (i\lc:: nudic-
.... .t 1· 
ran afcctar a lQ v2lirlcz de las cc~ioG2s en el -
ca~_;o de rnodificaciur.:-_>::; de lc:J gar an t~L-t clc ven-t0.-
De~ otrC1 parte: el contra to de foct::orinq cont:icnc 
dcJ:-r:..::cho de obrC"J' contra su eli en te s i r~s te no -
se ajusta al contrato, y exime del riesgo a1 f2c 
tor de los motivos de impago que tuvieron origen 
en las rescisiones do contratu por causas t&cni-
cas relativas al incumplimi~nto por el vendedor 
de las condiciones de venta. 
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Ya hemos puntualizc:l.do que, historicarnente, 
fue lnglaterra el pynto de partida del nacimiento 
de la~; primer0s Cornpanias oriqcn del moderno con-
cepto de factoringo A pesar de estos antecedentes, 
las actuales sociedades no han tenido en cucnta -
la legislaci6n promulgada en Inglaterra para re--
dactar sus contratos de fo.ctoring, lo c~ue es una-
prueba de que en este pais la concepci6n actual-
del factoring no ti Cl1P mas CjUC lej a.nas rclacionc~· 
con cl factoring anglosaj6n de los siglos XVII, -
XVIII y XIX. 
El primer <-1n tecedcnte lo E:'ncontro.mos en -
el "Factors Act" de 1889 que rccogc~ y ampl.ia lo -
dispuesto por otros de 1823, 1825, 1842 y 1877, -
que a su vez sirvi6 de antccedente directo a la 
legislaci6n americana. Este Act viene a revalidar 
el derecho com6n rcferente a las transacciones de 
los factorcs, en el scntido de confirrnar la pro--
picdad de los mismos sobre las mercaderias que --
les hab.ian side confiadas para su venta y a am- -
pliarlo al afirmar que el factor est~ autorizado 
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a efcctu~r transacciortes por el mero hccho dn te-
ncrlas en su podcro 
El consenti~iento del propietario sc supo 
ne de no existir prueba en contrario. Adem&s equi 
para las piqnoracioncs a las vcntas, obligando al 
principal con respccto a terceros tanto por las -
pignoraciones como por la~3 ven tas contra tad as por 
su factor. 
El fundamcnto legal de las modernas opera 
ciones de la~; Socicdades. de Factoring ~~e encucn--
triJ en 12 "Gcncr;:;~l 1-'J.:-opcrty LE~qis1at.ion" de 1925. 
Esta lcgislaci6n aunquc no contempla expres2monte 
la figura del facto.L·ing permi te que e.~:tas se ens-(Q_ 
ben en su:::; ~,;upuestos lo que les da la necesaria -
validez. Esta base jur1dica permite al factor com 
prar los creditos que se originan en las ventas 
de su cliente bajo la figura de la ccsi6n. Para 
la perfecci6n de la cesi6n s6lo se necesita que -
esta conste por escrito, en el cual el cliente ma 
nifieste que ha cedido al factor la totalidad de-
los mismos y una notificaci6n al deudor que puede 
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provcnir del f<:tctor o de 1 cedcn tc ~3obrc lt:l cc---
si6n rcalizada par el factor o el clicnte de la 
cesi6n realizada y el cesi~nario de la misma. 
Existe una dificultad que emana del fun-
cionamicnto del sistema finu.ncic:ro inglcs, conss:_ 
cuencia de la pr~ctica bancaria corriente de 
afectar en garantia la totalidrrd del activo del-
beneficiario de un credito al cumplimiento del -
mismo. Se engloban dentro del activo los cr~di--
tos que pudiera detent2r cl deudor lo que puede 
dar lugar a h2cer imposible la operaci6n de fac-
toring si·no se ha llcgado a un acuerdo previo-
con ·1c1 instituci6n bancaria corrcspondicr~tc:: para 
la clc::-;p:Lu-noraci6n de 1o;, mi smos. 
Por otra parte debe qued~r claramcnte de 
f . . t ·' d , · 1n1do que no se rata de una operac1on e pres-
tamo de dinero para evitar la aplicaci6n de las-
restrictivas leyes sobre los prestamistas "Honey 
lenders Acts" de 1900-1927, aclaru.ndo no cxisten 
intercses sino la contraprestaci6n dcbida por --
una compra de facturas. 
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Asimismo tiene que evitarso que la venta 
en firmc de los cr[ditos llcve consigo alguna 
prcnda sabre los hienes del cliente para no caer 
en las prescripciones estctblccidc:lS por las "BilJs 
of Su.le Act" de 187[3, "Bank.cupty Act" de 1914 y-
"Companies Act" de 18118. 
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4.3. LL F'J.CTOPTNG EN FHi\NCIA. 
·-·----------..... ·-·· ....... --.. --·--~--~-~--r----..--· 
En Francia nos encontramos con una laguna 
legal que dcbemos cubrir tratando de encontrar 
aquella figura jur1dica que se acomode a la tr~ns 
ferencia de crfdito caracter{sticQ fundamental de 
nuestra tecnica. Los dos proccdimic:.ntos que se 
ajustc:n a los fines persequidos por el factoring-
son la ccsi6n de creditos y la subrogaci6n conven 
cional. 
E l e s t u d :i_ o 
, 
mus dctollado de: estas fiquras 
nos permj_ tira comprobar c·o::1o la prtctica corrien-
te ha Subido clcg_i_r aquel que mas se ajusta a las 
realidrJdes que plantea la problemf:_ticu com~rcial 
del factoring, lo que vicne a confirmar que el De 
recho tiene un car~cter vivo y se adapta a las 
nuevas realidades econ6micas y usos cornerciales -
y en muchas ocasiones no hace m~s que revalidar--
las ( 10). 
(10) Un avance indudable constituye la institu- -
.. I . . 
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En relaci6n con la cesi6n de cr6ditos los 
prof c: ~:;ores C. GAVALDA y J. srrOUFFLErr se:f'ia1 0n que: 
ci6n de facturas protcstab1es establecida-en 
la Ordenanza 67-838 del 23 de septiembre de-
1967 (Boletin Oficial de 29 de septiembre) y 
cuya entrada en vigor tuvo 1ugar el 1 de ene 
ro de 1968. 
El Decreta de ap1ic2cj_on de 22 de novicmbrc-
de 1967 otorga la misma fue.r-za probatoria y 
ejecutiva de 1a 1etra de cambia a aquel1as -
facturas que cump1an las forma1idadcs cxigi-
das por e1 Decreta en sus arts. 1, 2 y 3 rc-
fcrcntes a la notifi~2ci6n y acuse de rccibo 
del dcudor y una serie de menciones que deben 
contenorse en las propias facturas. 
Las facturas su~.ceptib1cs de protcsto , se1~an-
transmisiblcs a un banco o establecimicnto -
financiero y estos podran ejercer recurso di 
recto contra los dcudores, seg6n se despren-
de del articulo 4. 
Los arts. 4 a 13 del Decreta establecen el -
sistema v~lido para las transmisiones y el -
protesto y el modo de hacerlo efectivo;y los 
arts. 14 a 18 c1 sistema de cobro y la po-
sibilidad de agrupaci6n de varias facturas -
.. I . . 
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"Existe una larga coincidcncia entre: los e:f:(::cto~>-
lcgolcs d2 lu cesi6n de cr&ditos y los busc~dos -
por el factoring. Unicamenfe que la cc~~i6n de CL'e 
d.itos en el Derecho frances cs inutilizable en la 
pr{lctica en raz6n a lu pesadez de sus forrnas" ( 11). 
La cesi6n de cr~ditos est& reoida en Pran 
_, -
cia por lo.s arts. 1690 y siguicntes del Codigo Ci 
vil. El art~ 1690 del Codigo Civil establcce que! 
"el cesionario no cs respon.sab1c frcnte a terce--
ro.r~, m6s que por la significaci6n de tra~.paso he-
con un mismo dcudor. 
Este sistema de facturas protcstablcs consti 
t u y c:: una in i c i a t iva c .s t i rn u. b 1 e p a .t· a Cl g .i 1 i z a r -
lu movilizaci6n de los cr~ditos y puede ju--
gar una baza importante en ordcn de garanti-
zar y afirrnar las operaciones de facto1:ing. 
( 11) "Le Contrat Di t de Factoring", Juris Classcur 
Periodique, La Scmaine Juridique, nQ 51, Pa-
ris, diciembre 1966, paragrafo 46. 
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chc al dcu.dor. No ob::. tan tc c 1 cesionario nucde --
~~eJ:· iquc=) lmcntc~ rer:ponso_ble de la accptclci6n del -
-tcc:;.spG.so, hecha por el deudor en un acto a_uten.l.::i-
CO II • 
Do cste art:l.culo, base en F'ra.ncia para la 
cesi6rl de cred.i tos' se deduce: ]_u_ oblj ~}(~~ tol:ic-:dc.lcl -
cl~? no ti i-:-i coci6n medi on te un nv:.1 ncl;:.:.r:ticn-l::o judicia 1-
·te iFtposiblc cl factoring- a la export2ci6n, es --
<:l}yj_crtcmcnte incomp2tible con la rapidc~z y pr?1ct~.J-_ 
ca::; del coniercio intc2rior y llevcn:_--.:la los co~;te~_; 
del factoring e1 mE,rcJencs antic'conomicos .. 1\dcm<:ls y 
<1 u n q u 2 e 1 2 r t: 1 c u l o 1 G 9 3 d c 1 C6 dig o C i vi 1 r c con o c e 
qt.lC' la ce~~i<~ln de crbdi tos efec tua la trans£ eren--
cia en plena propiedad al factor, con todos los -
derechos y scquridades del cedcnte sobre el deu--
rior cedido, "invocando que el credito ha pcrmanc-
cido en manos del ccdcnte los terceros pueden ar-
gUir que este valor sigue formando parte del pa--
trimonio del cedente; esto tendrfa las m&s graves 
consecuencias en caso de fallido o de pago judi--
cial del proveedor y privaria al factor de los me 
dios de acci6n directa que le son necesarios para 
( 1 ;? ) " 
Lo;~: aut:.orcs fronceses indican tanbien cl 
cU_fc:L'cntc c~~p:Lci tu '/ coste qu_•.:_' anima al facto-- -
rinr_} y al con trc.:~. to de cesi6n de credi tos; la cc-
si6n ref lcj a un esp:iri tu e~;pccula ti vo de ad qui--
rir u.n crecLL to por un coste muy inferior a la ci 
frcJ oue su nominal rcpresenta 2. difercncia del -
foctoring qPe simp1cn:cntc recibc . . , UD2 COPil SJ_On --
udcctFlC~2 al impc)J:-tc del servicio prestado (13). 
to r;_o d c:r.nlc.s tt·a necc s 2.::- i ar:1cr:. tc l <:1 di f crcncia en trc 
arnba.::..; clascs de :figurc-Js clcnt1:.o de: un ordc:namicntn, 
la. rn-actica francesa h~3. prefcriclo prescind.ir de Jo 
ccsior1 de cr{'cli·tos en 1us opcraciones de~ fuctoring 
(12) CNCF., "Le Factoring", Societe D'cditions I::co 
nomiqucs ct Finuncicres, 1966, p&g. 17. 
(13) CNCF., op. cit., p{ig. 17. GERBIER Jean, "Le-
F,actoring", Dunod, Paris 1970, p&g. 17. 
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i:lCOCJ i c:n do~; C: a 1 S i ~:, tcmd re:qu 1 c=~do pa 1:-a. 1 Ll S U])rOO ~t--· 
cic)n convcncionc.l, que vu.rno~~ a an2lizar sc~9uid2---
men tc-:. 
La subt:-ogaci6n convencional en Francia·--
con::;.i;::;te en el acuerdo medic.nte el cufll cl acree-
dor o subrogante consicnte en oue un tercero o --
S1.JlJroc;;ado lc su~;ti tuya en los derechos, 0.ccioncs, 
y privilcgios y obligacioncs contra el deudor 
(14). lntervicne 6nicamcnte la voluntad del acree 
dor sin neccsidad de notificaci6n. 
Lu. subrogaci6n sc reZlliza en cl mome11to -
del pago ( 15), "la subrogacic)n debe ser concomi--
tante al pago; una subrogaci6n ulterior seria ino 
pcrllnte ; la deuda cancc:ladt:t no podrl.t=l rcvivir".-
Por esta raz6n el solo contrato de factoring no -
impJica la subrogaci6n en si, sino solamente una 
(14) C6digo Civil Franc~s, articulo 1249. 
(15) C6digo Civil Franc~s, articulo 1250. 
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promesa o convenio de subrogaci6n nnticipada (16). 
Una vez realizada lu subrogaci6n mediante 
un simple acto privado de· firma, el documento, de 
bidcJmc::nte fechado, cstablccc la transfercncia del 
cr6dito frente a terceros sin que el deudor pueda 
oponerse puesto que opera por la simple voluntad 
cJo1 acreedor y sin necesidad de notificaci6n al -
dcudor~ Este documento es de libre ccsi6n, por --
ej~ffiplo a otro factor, ajust§ndosc a las disposi-
ciones establecidas al respecto. 
La tc~_\rnl· c :::>_ o, P s ,l'.or·oo ..:-=~cl· o' n · J J f _ '-' _ _ ~ ___ per rn l c. e a __ -- o c-
tor conservar integros los dercchos contra su 
clicnte pues la jurisprudencia ha sancionudo que-
el subrogado conser·va una acci6n de repetici6n del 
indebido, caso de inexistencia total o parcial de 
la deuda. Asimismo podria cxigir por segunda vcz-
cl pago al dcudor aunque &ste ya lo hubiesc reali 
zado. 
(16) CNCF., op. cit., p~g. 18. 
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Otr.:J cuestion podrl.d plantcar:::e, como se-
f1a1a SUSSFCLD, como consecucncj a d2l acuf~'rdo pr-e-
\rio que acornpo.fia por l:f.nca gcn eral a la subroga_--
cic)n entre dcudor y su1n:-ogado. En el factoring, cl 
convenio se lleva a cabo entre acreedor y subrdg~ 
do quedando totalmcnte extraflo el deudor (17) pe-
ro se desr_·)re:.J.de del art]_culo 1250 -lQ aue el Cadi 
J -
F ' . '. t J go . 'ra.nccs exJ_ge unlco.men e para _a suby_~oqacj_on 
que sea expresamente consentida por cl acreedor 
en el momcnto del pago sin ninguna referencia al 
convcr:io q1.1c pueda p1:-cceder a dicha E>ubrogaci6n,-
por lo que cstc qucdo fuera d~l mec~nismo de la -
subro~1aci6n. 
(17) SUSSF~LD., op. cit., pbg. 55. 
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Al no existir disposiciones esnecificas -
que rcgulen la actividad del f~ctoring los pafses 
en que se ha ido introduciendo esta nueva t&cni~a, 
no ho.n tenido m£ts remedio, pa.r-a satisfacer sus ne 
cesidades, que acogcrse a las disposicioncs gene-
rales establccidas por los respectivos C6digos --
Civil y de Comercio, improvisando las situaciones 
contcmpladas por el factoring y adhcri6ndose a --
otras figurus juridicas cread~s pamotras finali-
d2dcs. 
En este sentido destaca B6lgica cuyo le--
qis lad or ha s2.bido, como es tablcce PISJ~R, "ser --
rnfts progresista que su colega frances, que, por -
su ~scasez, ha obligado a recurrir a la f6rmula -
de la subrogaci6n para cscapar del formalismo fuc 
ra de lugar del C6digo Civil ••• (18). Efectivamen 
te la Ley de 21.4.1958 que modifica. la de 25.10. 
(18) PISAR., op. cit., pag. 496. 
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1919 2U.torizrJ 1.:-J. . , ceSlOD y libre ci.1:-culaci6n de lo~;.; 
cr{.:cli. tos repre:::;en-Lados en f..actura~3 nacidc:;.s en ac-
tividQdcs profcsionales, comerciales o civiles. 
El vendedor endosa el original o una co--
pid conformade:l de la fcJct.ura a nombre del f·actor-
que, despu6s de cumpljment~r con las formalidades 
en uso, obtiene la propiodad de los mismas ante -
terccros. Solo se podria objetar que, seg6n dicha-
Ley,cl endoso no pue:de ser hecho m6.s que a un ban 
co o un.::3 instituci6n financiera rc:conocida por la 
Ley, pero,. la prc1cti.ca dctnues tra qu.e los facto--
res be lgas no hcil'l tenic:o ningL1n2 dificul tad para 
haccrsc rcconoccr y actual.~ como tal cstablccimien 
to de cr6dito (19). Esta Ley dcroga las disposi--
cioncs del C6digo Civil belga en csta materia mu-
cho m&s anticuadas e inconvenicntcs al trfifico mo 
derno ( 20). 
(19) PISAR, op. cit., p6g. 495. 
(20) Aunoue excede de los limites de nuestro estu 
dio es muy interesante el estudio comparati-
ve del seguro con la garantia de credito. En 
.. I . . 
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En It,-:-:_ 1 i d. J a tr ;:~ n ;_; m i s i 6 n ~-; c rca 1 i :.;:; c-: co- -
r-rientc:.ntt.-:nte en "1Jll2 letra SJirada a favor del fac-
to!."' , no ex i s t c 1 c y e s p c c i o l a p 1 icc:, b 1 o po r 1 o quo-
el coDtrato de f~ctoring deber& sorneterse a lo --
dispuc::::.to de fornFl general en los art]_culos 1322-
y 13~'3 del Codi~;o Civil. Senalo. BIANCHI que el --
contr2to de factoring cs un contr2to de adhesi6n 
resrulado fJara los art£cu1os 1341 y 1342 del Cadi-
go Civil, y que las condiciones son las de la es-
tructura fund~m~ntal del contrato, a las que se -
an c:' d c n 1 r:: 2, con c~ i c i one s v c.1 r i 2 b 1 c s sob r e corn i s i 6 n , -
tipo dr-:: inter('s, etc., que debc:r--fnl scr conocidas 
por cl c1icntc; 21simisrno c~s imr-:.cn::.-tcJnte tcncr en -
c u (' n t () 1 d s 11 (:~~! cl {·t d as c 1 5 u s u 1 2. s 0 r r c .s j_ vas c n u L"i C' r a--
dus poL c l 2rt. 13!J 1 de 1 C6digo Ci vi.l que dcber~1.n 
scr objcto de aprobaci6n especifica (2J )c 
el Dorecho belga destaca el cstudio del pro-
fesor Hi\HCEL l:'ONrrAINS "L' assurunce vic et la 
garantie des creances en droit belge''· Revue 
de la Banque, Brusclas, julio 1969, p~g. 537. 
( 21) BIANCHI Henzo, ''Il Factoring e i problemi --
gcstionali che comporta", Giappichclli, Tori 
no 1970, p~g. 64 y siguieotes. 
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La fi~JUL~a que mc':ls ~;e aproxima al factorin<J 
corno hc~L1os dcj c:Jdo ostabl c:cido cs la de cesi6:n de-
credi tos que vienc: regul2dc:, en cl De.cecho italia-
no en los articulos ·1260 - 1267 del C6digo Civil • 
.Scf1ala CiJJJNA'l?. ciue del art. 1260 (22) se-
pucdc dcducir que el ccsionista. y cc)sionario se -
ponc:n de acuerdo para moc1ificar la preexistente 
relecj_6n patrirnonial, de modo que uno su~·ti tuye -
al ot.co en la po~:ici6n de ti tula.r:-idad -que es la-
relacion do credito- indcpcndicntcmente de la 
an1~o}Jc..c~L6r1 o cor1ocir:-t~Lcr1t:o dc:l dc~Ltclo.l~' c-:f:~c3.iclo ( 23). 
( 22) ClJ,JIJi'.TA G., "FactorinCJ: Un nuevo ausilio per 
la gc:=stionc dellE: mcclie e piccole irnprese",-
Bancaria, junio y julio 1969, p&g. 724. 
(23) "El acreedor puedc transmitir a titulo onero 
so o gratuito, incluso sin el consentimiento 
del deudor, su credito, sicmpre que el credi 
to no sea de car&cter estrictamente personal, 
o la transferencia del mismo no haya sido --
prohibida por la Ley'', articulo 1260 del C6-
digo Civil italiano. 
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E :;;: i s ten n u n1 e r o s C:J s anal o C]l. as con c 1 ncr e--
cho e::~pai1o 1 en _c,~laci6n con el tra tclmic:n to de lu. 
cesj6n de cr6dito y por eso prescindiremos de un 
cstudio m5s detallado. 
En la Rep6blica P~deral, tradicicnalmente, 
1.~1 cc~;i<Sn de crcdi t.os h2 sido uti lizada po~t~ los -
banco;3 <J.provccha.ndo que eJ mecanismo cle dic1la ce-
(~ -~ !- n L\ c: l"",l'' r·.! n•-r1l (' ~>-'- u ~. '-- ·- l [ \. .1 ~' .1. l 1~ . ' 
conscntin1.iento para q1..1e :.31.n~ta efcctos E~ntJ_·c cedon 
tc:, cc.'.d .. onario y a.nte tcrcero.:::.~ y ofrece una b2se-
_jur:iclica u.decu0c1a para las operacioncs d2 fo.cto--
rinq. 
Se plantea en AJ.emania la necesidad de 
prcci ~c:~r la na t1.:raleza de la factoring ya que, 
aunque organismos distintos a los bancos pueden -
comprar facturas, solo los que gocen del estatuto 
de cstos pueden otorgar pr6stamos con garantia de 
dichas facturas (24). 
(24) SCHBITT R. "Factoring sucht einen platz in 
deutschen bu.kenmarkt", Zeitschrift Fur Das 
Gcsante Kreditwescn, julio 1966. 
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S c fi a l a PIS i-..l\ que l c.l ~; q t:J. can t i a ::_: u. p or t ~~ d u. ~; -
por la Ley bclqa en 19 S8 pu.cc:1cn en A1cr:l:H1ia ser -
obt.'~~nidos poL~ un proccclimiento dcnominado "IJIANTi~L 
CLSSIOIJ" que consiste en convenir por cscrito las 
co~·l c! icionc ::;. ~Jcnc~_calc:::. de 1 t , . OS . C.CtTllDOS por lo~; que 
los creditos uctualcs y futuro:::. pertcnccientes al 
clicnte son cedidos al banqucro lo que pc~rmi te 
cfcctuar la cesi6n bien por el simple cnvio de 
una copia de 1~ factura, bien por el envio de una 
li::-_;tcJ cont:cnicndo l0 relo.ci6n de las facturas ce-
clidc-Js. 
Pu.rc:;_ cl mi~;]T\0 autol:· 1a. Ley hc.lCC rosible -· 
un conflicto entre el facto~ v los p~oveedores de 
s tl c 1 i crd.: c p or a p 1 i. c c. c i 6 n de 1 c), c 12 u .:_~ u 1 a d c= res c r 
va de propiedod a favor del prove~dor, ~ue abarca 
no , 1 l . so o las mercaccrlas vendiclas, sino ta.rnbi E'n ---
los facturas represcntativas do las mismas hasta-
q u c e s t as ~~ e hay an p a g 2 do tot a 1m E: n t c • rr c m a sob r c -
el c;ue lo~_; ~rribunalcs han adoptaclo posiciones con 
tradictorias (25). 
(25) Op. cit., p~gs. 489 y siguientes. 
7<'J. 
Tcnemo.<> tarnb5_c'n que ponE'r de mc:-J.ni_fiest.o -· 
q u c h a s i c1 o p r {l c tic d cor ric~·: n te , p or imp or..~ tan t C:.' s 
soc.:ic::dudc~; ~ CiU(.:! lo~'> acrcedore~~ limi ten la cesi6n 
c:t--:= c.l:cdi tos provenicntcs de su5 compras. 
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5.1.3~ DISTINCION CON FIGURAS AFINES. 
5.1.3.1. EL DESCUENTO COMERCIAL. 
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5.1.3.3. LA COMISION MERCANTlL. 
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5.1. EL CONTRATO DE FACTORING& _______ ..._ ____ _..,........,_~_,___ 
5 .1. 1. EL .I!:.CTORING COt,10 CON1'HATO J;_NNOMJ;. 
NADO., 
Por no existir disposici6n legal que re-
glamonte la forma de actuar y efectos de nuestro 
contrato y siguiendo el principia de libertad --
contractual que inspira al ordenamiento jurfdico 
espc::fiol en rna teria de obligaciones, debemos ana-
lizar si es posible cncuadrar al contrato de fac 
toring dentro de la categoria denominada contra-
tos innominados o atipicos. 
Sefiala Castan que la tipicidad puede ser 
mSs o menos absoluta y per ella es necesario dis 
tinguir aquellos contratos que combinan diferen-
tes tipos contractuales o varias prestacioncs --
singulares reguladas en tipos contractuales di--
versos (contratos unidos, multiples 0 mixtos), y 
aqucllos contratos que carecen de todo ordena- -
miento legal y no coinciden en ninguno de sus as 
pectos con los contratos regulados (contratos to 
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talrnente atipicos o absolutarnente innond.nados) -
( 1 ) • 
La variabili~ad de l~s modalidades y del 
campo de actuaci6n del factoring origin~ serias-
dificultadcs para precisar su naturaleza. Necesi 
tamos recurrir al contenido analitico del contra 
to y de las cl&usulas por las que se constituye 
y comparar con el complejo de la disciplina even 
tu.:;lmente fijada. por la Ley o por el uso. El re-
sultado de dicho an61isis nos po:::rmitira espablo.-
cer si nuestro contrato asemeja o por el contra-
rio diverge de los esquemas legales. 
El factoring comprendc prestaciones de -
variclda indole' transmi si6n cc credi tos' pres ta 
. d . . d l , cJ_onc-~> e sc.-r:-v::tclos que, por separa o, poc1rl an 
sub::::.umirse den tro de d.i stin tos contratos t).pi--
cos. Ad.emas, sc:g{J.n lu modalidad varian las --
prcstaciones estipuladas. Nos encontramos enoca 
( 1) CAST AN Jose M§, "Derecho Civil Espanol, Comill 
y Foral", Reus, Madrid 1958, Torno IV, pag.l4. 
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siones ante una simple tru.nsmisi6n de cr6ditos -
sin dcrecho de regreso que podrfa scr integrada, 
en principia, dentro de una"figura tipica de 
nuestro ordenamiento. 
En otru_s modalidades del factoring la 
tru_n:_~rni si6n de crE'di to s en firrne viene acompafi_g~ 
d a de o t r as p r C:' s t a cion e :.~ de v d. r~ i 2 d a s c 21.:- act e r i s 
ticas que podr{an configurar cl contrato como -
a t ~f p _L co mix to , p r inc i p c~ 1 rn c n t c ~ l2 prE:: s t 2 c ·i 6 n d c 
s c r vic i o s , qu c o sci l an d (? s de c 1 tr at a r:·tj_ c n. t.o con 
table: de 1 a in forrnac.-Lon has ta 1 Cl c labor: uci6n de 
(" c t ·· u·' -'L c t l. c -- r c1 pro ,, ·t' "'' c· l. /) 1·1 d P n r-' ,- .!- -1 o' n c-~ c· c o b y-o 
_ 1.J cJ p •-' _ ~_, .. _) • _ _ L- o Cl ... "- ....__ _ , - . ,_:) L.. -L 1 -- ..:.. • 
La asimilaci6n del factoring con alguna-
figura t1pica, por la analogia de su cont.enido,no 
supondria adjudicar al factoring la naturaleza -
de dicha figura. La finalidad econ6mica que pre-
side nuestra convenci6n es propia y caracteristi 
ca y,si nos ajustasemos ala ordenaci6n legale~ 
tablecida para otra figura,seria simplemente pa-
ra cubrir el vacio que existira mientras el le--
gislador no lleve a cabo una regulaci6n especifi 
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en del factoring (2). 
(2) Como establecen PEREZ y ALGUER en sus Comen-
tarios a ENNECCERUS : 
lQ.- Los contratos atfpicos o sea los no 
regulados en el C6digo Civil ni en otra Ley, 
deben juzgarse por analogia de los tipos cog 
tractuales m~s afines, por los principios ge 
ncralcs de las oblig~ciones y contratos y en 
6ltimo extrema por los principios generales 
del derecho quo dan un amplio margen al arbi 
trio judicial. 
2Q.- A estes criterios, sin embargo, s6-
lo debe recurrirse allf donde no alcance co-
mo pauta para la determinacion del contcnido 
del contrato la interpretaci6n de la volun--
tad de las partes, ya que el contrato es la-
primera Ley para ellas (C6digo Civil, articu 
lo 1901). 
39.- El contrato que pueda ser subsumido 
en cuanto a su contenido principal dentro de 
un determinado tipo de los regulados, no por 
ello habr~ de juzgarse inflexiblemente a te-
nor de las reglas legales establecidas para-
ese tipo, si el contrato responde a un conte 
nido o fin especial expresado en el propio -
contrato y que exija una desviaci6n del tipo 
.. I . . I 
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Si aplicamos la cl~sica distinci6n de --
ENNECCERUS entre uniones de contratos, contratos 
m:Lxtos rrlatu sensu" y contratos t:f.picos con pre~ 
taciones subordinadas de distinta especie podria 
razonarse que el factoring constituye un contra~ 
to 6nico cuyo contenido encaja dentro del tipo -
basi co (la transmisi6n de cr~ditos) y las dcm~s 
prestaciones est5n subordinadas aunque se regu--
len dentro de una especie contractual distinta,-
es decir, un contrato t!pico con prestaciones --
subordinadus. 
1-'ClO t "),- • I' 1 I - <:-:-:_m_,)J_c n sc pourl a defeDder que, se --
trata de un contrato unitario cuyos elementos esen 
ci.:1lcs de hPcho e;~ t6n resuladas, en todo o pa2:-te, 
normal regulado, porque, en definitiva, el -
contrato debe juzgarse a tenor de la volun--
tad libremente configurada de las partes deg 
tro de los limites amp11simos a ella traza--
dos (artfculos 1901 y 1255). ENNECCERUS Lud-
wing, "Tratado de Derecho Civil",comentado -
por PEREZ y ALGUER, Torno II, Volumen II,pags. 
5 y B. 
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por disposiciones relativas a divcrsas espccies-
tipicas de contratos; caso de los contratos mix-
tos. 
En definitiva el problema consiste en la 
b6squeda de un criteria calificador 6nico que -
precise las condiciones que debcn darse en los -
contratos at1picos. 
F'UBINI sefiala que es la interpretacion -
de las partes la que puede dar un criteria para-
resolver las cuestione:s que pucdan surgir redu-
cicndo el problema de los contriltos mixtos a una 
mera aplicaci6n e interprctaci6n de los contra--
tos (3). La doctrina italiana sc inclina por bus 
car el elemento que de car~cter unitario al con-
trato atipico, encontr~ndolo en la causa del con 
trato o en el inter6s al cambia juridico (4). 
(3) "Contribuci6n al estudio de los contratos 
complejos", Revista Derecho Privado 1931, 
pag. 1. 
(4) MESSINEO establece que la unidad le viene con 
. . I . ~ 
Nos inclinamos por considerar la finali-
dact econ6mica perseguida en el contrato como de-
cisiva en la calificaci6n del factoring como con 
trc:i:~.o mixto. Efectivamcnte las diversas presta--
ciones contonidas en un contrato de factoring, .;_ 
aun indepcndientcs,se conjugan en el interes de 
las partes pu.ra Ja consecuci6n de una finalidad 
econ6mica especial carente de regulaci6n propia. 
El factoring contempla la moviliz0ci6n -
de crc~di tos con garantict para solucion2r los pr.Q_ 
blent<:lS derivados de la gesti6n de la cucn ta de -
ferida por su causa que es a su vez unitaria. 
El recurrir al elemento causa es, no obstan-
te, principia seguro aunque sea necesario fi 
jar el criteria para establecer cuando a su-
vez la causa sea unitaria o multiple, "Tra--
ttato di Dirito Civile e Comerciale", Giu- -
ffre A., Mil&n 1968, Torno I, Volumen I, p&g. 
694. DI SABATO trata de solventar el proble-
ma de la pluralidad de causas acudiendo al -
criteria de la unidad de la necesidad o inte 
r~s considerando como decisive el inter&s de 
las partes al cambia jur.:l.dico. "Unita y Plu-
ralita di Negoci", Revista del Diritto Civi-
le 1959, pag. 412 a 424. 
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clientes. Esta finalidad sui generis se comple--
menta con la financiaci6n y la prestaci6n de ser 
vicios. 
En todo caso no podemos olvidar que la ;;_ 
falta de tradici6n de la instituci6n y la caren-
cia de jut~isprudcncia sabre su caracter nos debe 
orientar hacia una prudente posici6n a la horu -
de establecer conclusiones sabre el an&lisis de-
la situaci6n jurfdica contractual asi creada. 
Considerando al factoring como contrato-
rnixto y siguiendo la doctrina que trata de pre-
Cisar Ja naturalCZc:\ y regimen de estos cont.ratos 
observamos dos tendencias al respecto, la tradi-
cional o de la absorci6n (5) que busca encontrar 
en el complejo de relaciones aquella principal -
que dornine el contrato, y la de la combinaci6n -
(6) que se inclina por la aplicaci6n combinada -
(5) Cfr. LOTMAR, "Der Arbeitsvertrag", Leipzig -
1902. 
( 6) Cfr. Rm1ELIN, "Dienstvertrag und Werkvertrag'.', 
Tubingen 1905. 
de las normas corrcspondiente::~ a los distintos -
contratos tipicos que concurren en el innominado. 
No resulta facil la aplicaci6n de las --
doctrinas anteriores par la dificultad de distin 
guir materialmente lo principal de lo accesorio 
en relaci6n con la teoria de la absorci6n, o de 
proceder a una fusion de normas diversas de un -
negocio 6nico en relaci6n con la teoria de la --
combinaci6n. 
La transmisi6n de los cr~ditos al factor 
constituye el cauce mas adecuado para conseguir-
la finalidad perseguida y nos permite considerar 
la prestaci6n principal y aplicar el criteria de 
la absorci6n, sin olvidar las demas prestaciones 
derivadas del objetivo econ6mico original del --
contrato de factoring y que,en definitiva,es la-
interpretaci6n de la voluntad de las partes el -
6ltimo criteria que matizara el criteria elegi--
do. 
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5 .1. 2. EL F'ACrrORlNG CO!V'lO CONTnATO f1ERCi:.,.I~ 
TIL. 
Ya hemos analizado que se trata de un 
contra.to innominaclo; tencmos que afia.dir ahara 
que se trata de un contrato mercantil. Efectiva-
mente,la relaci6n jurfdica contractual del facto 
ring presenta a dos empr~sarios; se trata pues,-
de un contrato de empresa surgido como consecue~ 
cia de las nuevas necesidades econ6micas y su --
falta do tipificaci6n cs 16gica constante en el 
continuo devenir de la.s nccesidades econ6micds -
y del m~s lento caminar d~ las instjtuciones ju-
ridic2s encargadQs de darlas contenido dentro 
del marco general del Derecho Mercantil (7). 
( 7) Como sefiala JII\1ENEZ DE PAHGA: "El factoring-
es un contrato mercantil m~s a6n: es un con-
trato de empresa, es decir, un contrato en el 
que la participaci6n de dos empresarios es 
de esencia. Utilizando una terminologia en 
boga, podemos afirmar que es un contrato on-
tol6gicamente de empresa, su calificaci6n de 
mercantil preoviene ante todo, par su vincu-
lacion a la empresa, eje y horizonte del ac-
•. I . . 
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Efectivamcnte entre los criterios estable 
cidos en el C6digo de Comercio, est~ 13 partici-
paci6n del comerciante que lleva anexa la idea -
de Empresa y en el mismo sentido se ha manifesta 
do la doctrina, que fija la distinci6n entre los 
contratos civiles y mercantiles por la asignacifu 
del contrato a una finalidad encaminada a cumplk 
una actividad constitutiva de Empresa (8). 
La calificaci6n del contrato como civil-
o mcrcantil presenta una importancia indudable -
parn poder precisar los principios juridicos 
aplicables y poder dcsarr~llar aquellas disposi-
ciones que reglamentan su actividad en rclaci6n-
a su naturaleza, caracteres, elementos esencia---
tual Derccho Mercantil", "Apuntes sobre el -
J:<,actoring", La Vanguardia Espai1ola 18.10. --
19 7o, pag. 1s. 
(8) Cfr. GARRIGUES Joaquin, "Tratado", Madrid --
1947, Torno III, pags. 48. URIA Rodrigo, "De-
recho Mercantil", !'1adrid 1968, nQ 9 y 494. 
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les, objcto y contcnido del contrato (9). 
El articulo 2Q del Codigo de Comercio es 
tablece una f6rmula de calificaci6n de los con--
tratos eminentcrnente realista, evitando una defi 
nicion rigurosa y casu.lstica; basando la distin-
cion en el doble aspecto de la in::J.usi6n en el -
C6digo y de la analogia, considerando como mer--
cantiles todos los aetas comprendidos en el C6di 
go y adr;1i tiendo que, en fun cion de la creaci6n -
de nuevas figuras econ6micas, se extienden por -
analogia las normas existcntes (10). 
----· --------· 
(9) Cfr .. I~ENENDEZ, "Naturaleza Juridica del Con 
Lcato de Construccion de Buques", Revista -
de Derecho ~1ercantil 1958, nQ 68, pag. 329. 
(10) La exposici6n de motivos del C6digo de Co--
mercia parece orientarse por la formula 
pragmatic a de dej ar en manos de comercian·--
tes y magistrados la labor de calificaci6n-
de los nuevas aetas que pudieran aparecer -
I 
en el mundo mercantil; evitando que una rl-
gida enumeraci6n pudiera dificultar el naci 
miento de nuevas combinaciones. Se elimina-
.. I . . 
(,,., 
V(J 
La calificaci6n de mcrcantil del contra-
to de factoring no elimina la dificultad de la -
inexistencia de normas contenidas dentro del Co"-
digo de Comercio aplicables al rnismo; bas&ndonos 
en la f6rmula de la transmisi6n de cr6ditos, en~ 
contramos solamente los articulos 347 y 348 com-
prendidos dentro de la Secci6n tercera del titu-
lo VI "De las transferenc-ias de creditos no endo 
sables" y que no modifica ni afiade ninguna origi 
nalidad a lo est~blecido en el C6digo Civil. 
Es necesario por lo tanto acudir, en d0-
fecto de disposiciones dentro dol C6digo y de la 
analogia al dcrecho com6n, es decir, al C6digo -
Civil (11). 
asi la dificultad de precisar cuales pueden 
reputarse actos de "naturaleza analoga" a -
los regulados por el C6digo de Comercio. --
Cfr. GIRON TENA, "El concepto del Derecho -
I1ercanti1", Anuario de Derecho Civil, Ivla- -
drid 1954, pag. 146 y siguientes. 
(11) Vemos como aun considerando e1 contrato de-
. . I . . 
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Esto no debe hacernos olvid~r que la es-
true t ur a me· rc an t.i J. del 
d . s . . - 'i -: '\ . l~ ·' l .; -. ' J_ ._ C 1. p ... : L 3. J U .. l (J .... Co. , 1 
contrato influye en ~:.u --
~u calificaci6n de morcan 
til puedc hacer aplicables las norma.s g-enerales-
sobre los contratos merco.r~tiles del titulo IV, -
lihro I, seg6n la nnturaleza del contrato y la -
interpretaci6n de las normas (12)o 
~ {;J~: f) 
) ~ 1-c-.t Ut~ 
factoring como mcrcantil y a pesar do lo --
dispuesto en el articulo 29 del C6digo de -
Comercio se produce l.a incxistcncia de nor-
mas mercantiles aplicablcs al mismo; esto -
es frccuente si observQmos la fecha del C6-
disJo de Comercio. Los }")reccp-t:os de nut=~~:tro­
Cod.iqo de Comercio .<:.obre obli~Jaciones mcr--
cantilcs en general son muy escasos, contie 
ncn ciertas variantes de la doctrina civi--
lis ta de la obligacion inspiradas en la~; ne 
ccsidades de trafico mcrcantil como trafico 
en mc=isa. GAREIGUES, "Cur so de Derecho I'·Ier--
cantil", IJladrid 1962, Torno II, pag. 3. 
(12) GIHON TENA, op. cit., pag. 149 y siguien--
tes. 
90 
Las disposicioncs aplicables al controto 
de factoring confi9urada~:; alrcdcdor de la trans-
m:i si6~-l de cr{~ditos como prestaci6n principal, se 
0ncuentran en el C6digo de Comercio y Civil y es 
necesario insistir en las modificaciones que so-
bre la doctrinn general de la obligaci6n puede -
ori(~1inar la calificaci6n de mercantil. Si mira-.;.. 
mos la oblig~ci6n no desde el punta de vista de 
la construcci6n juridicil, sino de su repcrcusi6n 
sabre los interescs vital0s, se aclara enseguid~ 
la concepcion corrientc del Derecho Mercant51 co 
moun Dcrecho de las obligaciones mcrcantilcs ••• 
As:f. resul ta que las obligctciones son los vehfcu-
Jos jur:ldicos paro. la c.irculaci6n de los bicnes 
(tr~fico) y para la conjugaci6n de los elementos 
producci6n (organizaci6n) (13). 
~-1.~ e.r'~ ,,lMj~~·; .. 
,... t. ~ ~ 
f) 
(13) GARRIGUES, "Curso de Derecho Mercantil", --
pag. 2. 
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Los servicios de facLorin0 tienen par ob-
sum i 1 1 i :::. L ;_~Fl. do .r· '-' ;:~ c3 c 1 o :::, r' , .. o 1 J 1 em a s c u C' p 1 an t c ;:; n c: 1 
cobro de las facturas, los riesgos de insolven--
cia y los problcm2s adrninistrativos derivu.dos de 
la ncc:c:sJdad cr~ investi.gar la so1vencia de la 
c 1 i en t e l a y de 11 ev c1.r una c C> n tab i lid 0. d e spec i a 1 i 
Z2d·~~, p:r-oble:~m5. tic a atln r:~{<..s complcj a en el caso -
de vc~tas inter·n2cional0s. 
Se. trata de una fi9ura alrc·dc:dor de la -
qUe p U e cL~ e s tip U 1 C!X S e V a r j C-" dad do c 1 aU S U l Cl ::~ , S e-
gun 1as funcion·~:;s que dc:sde un p.l:·isrna. econ6mico 
realiza el factoring y la conforman como una com 
pleja mezcla de elementos y caractcrfsticas pro-
pias de otras de diversa naturaleza como la comi 
si6n rnercuntil, el descuento comorcial o el seg~ 
ro de credit.os. 
Un estudio superficial podria asimilar -
al factoring con alguna de dichas figuras, pero 
un an&lisis detallado demuestra que no llega a -
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identificarse con ni.nguna de ellas, si bien en--
---
globa varJas prestu.c.iones tipicas de las mismas, 
------------
y ayuda a concluir que tod~ este conjunto de prffi 
taciones no separa al factoring de un concerto 
' unitar:Lo •y por consiguientc con una naturaleza 
jur£dica propia. 
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5. l. 3. l. EL DESCUEl-~'I'O COI\1CHCIJ\L. 
El dcscucnto cornerc:~al, a semejanza de la 
opo.raci6n de factoring, supone una movilizaci6n-
de cr~ditos antes d~ su vencimiento mediante la-
oportuna deducci6n de los interescs y gastos prQ 
ducidos por la finnnciaci6n y el servicio prest~ 
do. Existe analogia en cuanto estes elementos --
concurren en ambas figuras, perc este parecido -
fc·1:-ma 1 incl uye numerosas di forencias in tern as --
que no podonns ignorar. 
La cesi6n de cr6ditos realizada en el --
dcscuento comercial se llcva a cabo con derccho-
cc re<]rf:':~o. Existe una acci6r:. ,a favor del Banco-
que descuenta el efecto~para el reembolso de la-
suma anticipada contra su cliente, caso de que -
se produjera un impago. 
Nuestra anterior afirmaci6n es consecuen 
cia directa de que el descuento es llevado a ca-
bo sabre un titulo negociable que posee una fue£ 
za propia; el cliente cede la letra condicionado 
a su buen fin a diferencia del factoring que, --
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adc•mS~;:-; de:: rcal:Lzarse no solo c:on letra~:. de_, cam-·-
bio sino tambi6n con facturas o ·ustificantes de 
las operaciones, supone una venta en firme de 
los credi tos sin derecho de regreso aunqu::: se 
produzca un inp0go a su vencimiento. Por ello el 
descuento 0s un contrato que deja al Jibrador co 
mo ~creedor principal y el descontatario no es -
mas que UD tercer port:t~dor mien ~.:.cas quE~ en el fa~. 
toring el clientc: o endosatario quc~da fuera de -
la relacion. 
E 1 anti. c i p o , e s sus tan cia l en 1 a. opera--~ 
cion de descur:~nt.o, en caJilbi.o en cl factoring e1 
abono al contado dE.:l credito es tE::oricamentc ac-
cesorio y puede no exist.ir; por ello y como sefja 
la BIANCHI "la funci6n instrumental del negocio 
de cesi6n respecto al fin pr&ctico (que es causa 
contractual) perseguido por las partes, es total 
mente diferente eri ambas t&cnicas, . . . en el con 
trato de descuento la finalidad global es solo y 
unicamente crediticia. Las partes llevan a cabo 
un intercambio de cosas equiva1entes ••• mien--
tras que el factoring instaura una relaci6n cu--
yos aspectos econ6micos nos acercan a los mas co 
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nocidos cr~ditos de firma, el aval o el cr~dito 
docurnentc:rio ••• " (14). \c., ""'- {'"r "-·~ 
Instrurnentc-1lmente encontr:umos otras dife 
rcncia::-;, el contcato de factoring establece la ·-
exclusividad, mediante la cual el cliente se com 
promete a trabajar 6nicamente con su factor y la 
globalidad, es decir, el traslado al factor de 
la totalidad de sus operaciones de crcdito; en 
el descucnto el cliente puede utilizar simult~--
neamente varios bancos~ 
El banco fija un techo o nivel m~ximo de 
dcscuer1to en funci6n de la solvencia del libra--
dor y despues realiza las operaciones una a una 
en las cuales cli~nte y banquero son libres de -
descontar o no una letra de cambio determinada.-
El factor se fija en la solvencia de los compra-
dores, es decir, de los deudores cedidos, ya que 
(14) BIANCHI Henzo, "Il Factoring c: i Problemi -
Ges "Lionali chc Comport<:>. 11 , Giappiche 11 i, 'ro-
rino 1970, p5g. 79. 
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el fdctor no dispone de acci6n contra su cliente 
y gencralmente no se establecen lfmitcs en aque-
11as op·~:raciones con compradores seleccionados -
prcviamente por el factor durante un cierto pe--
rioclo de tiempo. 
Para terminar no podcmos olvidar el cua-
dro de prestaciones de servicios, contabilidad,-
informaci6n de clicntes, etc., que implica una-
mf1s 5 n tirna rc lu.ci6n y un conocimien to mcis pro fun 





5 .. 1. 3. 2. EL Sf::GUHO D1:: CRCDI'TO. 
Unu prime:ca observ;::rcion y b;:_._;;,Sndose en 
.su clicnte, podJ:-.{a equipar<:u.:- las figuras del fa_.£ 
toring y el seguro de cr6ditos; efe ~vamente en 
ambas figuras existe un contrato previa mediante 
cl cual ~c estipulu la cobcrtura del riesgo de -
fc1l-ta de pugo en relacio!l. con las operaciones --
E 1 Scguro dr'=':: ere-eli to c~~ un con t:.r ab:) de -
garantia m2diante el cual el asegur2dor informa 
a su asegurado de la solvencia de los clientcs; 
da autorizacioncs previas de cr6dito y en caso 
de impagado, asegura lo co~tencioso y cubre la -
p6rdidQ eventual. 
Estos puntas presentan evidentes analo--
gias con el factoring; ambos realizan la presta-
ci6n de un servicio y la cobertura de un riesgo, 
utilizando las mismas t~cnicas para su funciona-
miento y establecimiento de la comisi6n o rernune 
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r~c1.6n del ascgurador o factor para la aprccia--
citr1 de los riesgo::;: La Ley de lo::-; grandes nurnc:--
L~o:::;. 
Pero existrn nurnerosas difercncias que ·-
pas amos .s~.?quidamente a ana lizar y que en nuestro 
criteria sc basan en las distintas finalidades 
econ6micas que persiguen ambas figuras. 
Efectivamente, aunquc:: ambos cuJ::Jren cl po 
si~lc impago observaremos que en el caso del se-
qu.cu esta cobertura no es total sino que no suE\-
le pasar de un tanto por ciento (15) qucdando el 
r~sto a cargo del asegurado a diferencin del fac 
taring que garantizQ el 100%. En la exportaci6n 
suele afladirse la cobertura del riesgo politico 
(16). 
(15) El maximo suele cifrarse en un 85%. 
(16) CANNATA sefiala que considerando oficialmen-
te ambos contratos solamente puede hablarse 
de cierta analog1a entre ellos en el comer-
cia interior. "Factoring: Un nuovo ausilio-
.. I . . 
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, 
Pero lo q1Je a nuestro juicio e~ ffi(..iS :J_rt·i···-
portante cs que cl uscgurador en ca~;;o de irnpu.s}o-· 
indemnizcJ a posteriori (17)· y genere1lmente des·--
pucs cic que el f2l lido hay a_ .sido reconocido en -
juicic, es dccir, de~;pues de que se hayan agcta_-· 
do todo~:.: los medios legales para hace:c efectivo-
el cr6dito. La actuaci6n del contencioso la re~-
lizG el aseguru.dor en nombrc de su cliente y no 
por cuPnta propia en virtud de los pod0res otor 
gados r::c-_-tl"ci cad2 <""lc:tuaci6n ~ a no ser que se hu---
biese pactado previamente lo contrario. 
El factor cor:~o scf1<-tlan GAVALDA y .srrou---
FFLET es un deudor- principal y no un simple ga-
rt.in te ( 18). El segu.r.o no supone la transferen--
per la gestione delle medie e piccole im--
prese"1 Bance:iria, ai1o 25, nQ 6, Roma, ju--
nio 1969, pag. 722, cfr. BIANCHI, op. cit., 
pag. 74 y siguientes. 
(17) Normalmente el plaza suele fijarse entre 
los 6 y 9 meses despues de producirse el si 
nicstro. 
( 18) GAVALDA 01ristian, STOUFFLET Jean, "Le Con--
.. I . . 
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cia en fjrmc d~l cr~dito a difercncia de lo que 
ocurre en el facto.r·ing en que dich,cl transfcren--
cia :.;e realiza en el momenta del cor..trato a(ln an 
tes del vencimicnto. 
El factor deviene propietario de los cr~ 
ditos y qucda obligado a abonarlos en su momenta 
--y por estos no sean sa--
ti ~--, f c~cho :_; cepto en el caso 
en que el impag2do se dcba a la existencia de --
~
una reclantcici6n sobrc el aspt~,cto tccnico del con 
trato entre cliente y compr2dor. 
Adem6s de esta diferencia cncontramos 
que el ~scgurador no interviene en la gesti6n de 
1 a e rnp r c~ sa de s u c 1 i en t e , p or e 11 o q t: e dan c x c 1 u i 
dos del contrato la prestaci6n de servicios (19). 
trat Dit de Factoring", Juris Classeur Pe--
riodique, La Semaine Juridique, Paris, nQ-
51, diciembre 1966, Paragrafo 41. 
(19) Solamente intervendr1a en la gesti6n conta-
ble en los casas en que se llegara a la si-
. . I . . 
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l. :_ 5 rni ~~ mo no . , nlnqun 
cJ c 1 v en c i rr. i c n :.: o d e 1 o ~; c r {: d i l o s CJ_ s (; ~1l.J _1_- c:1_ cJ o s o 
tuacj_orl clr: CCJfl~C~r"lc:io~~o. Ci~r·. carn.<.J.l~'C·I T~<-J.C.iC>--
j~in~1'', Socie:LL D'Sditj_on;_~ ~con':'ntj_c'~1lf:'S c::t --
F in;J nc_-i_c_:-c:' ::; • 3Je 
lC\2. 
5 • 1 • 3 • ] ., LA CO!··'L1: .S TO I': l·~E PC 1:.!\JT I L. 
Lc. figura h . (""• ~- ~ ·.~. . J ... .) ~.-o.:.. J_ ca 
.. -. .. ,-....,.-.. ......... ~ .... , ... _ ...... __ .. .,_. ___ ....._ _ _ 
del mandato podemos 
clefinlLJ.a cun f'11NERVINI "como un obrar por cuen-
ta ajcna" (?0) e El Cc)digo Civil en su a.ctfculo ·~-
1709 dice ''por el contrato de mandata se ob1iga 
a t~nc::: persona cJ prF:'S tar algun ~:.;ervicio o hacer -
2. J q u r! 2 co~; a p or cue n t a o en cargo de o t r o. " • De --
las antcriorcs definJ.cioncs sc desprende una no-
ta comu.n' la rcalizaci{)n de una acti v.i cl.::;:d por --
de 23.2.1926. 
La Comisi6n Mercantil podemos definirla-
corl'lO la expresior1 mer cantil del mo.ndato ( 21). El 
( 20) lviiNERVINI Gustavo' "El r1anda to II' Bosch' Bar 
celona 1959, p~g. 7. 
(21) use reputara Comisi6n Mercantil el mandato-
cuando tenga por objeto un acto u operaci6n 
de comercio y sea comerciante o agente media 
dor del cornercio, el cornitente o el cornisio 
. . I . . 
10) 
facto~ podria 0ctuar como comislonista del v~nde 
clo.c CCHl un pode:r limi tddO pi:'~ra cobJ'<:1r los crccLl-
to:::. rcr·ibicndo una comisi6ri p2c"tada sobre el vo-
lumen d(; los cr·c,di tos. ( 22). 
No obst2Dtc crcemos existcn diferencias-
que permjten rechazar esta figurct como la , m.u.s ---
aj u ~.i tr:da a le:1 s ac t:Lvidc:dcs rcali z~.1 dcJS por e 1 f ac 
tor., 
1. El clic:ntc t.ransfiere lc:i propiec1acl -·-
~-~- ----------
tax.·j_o del mi ~3mo y corre co~.-1 los riesgos der iva--
dos de su cobro, a diferPncia de la comisi6n en 
dondc el comitente continuu cor:1o propietario del 
nista", art. 244 del Codigo de Comercio. 
El mandata civil viene regulado, en el titu 
lo IX, capitulo 19, arts. 1709 a 1731 del C6 
digo Civil y la Comisi6n Mercantil en el ti 
tulo III, secci6n 1a, art. 244 a 280 del C6 
digo de Cornercio. 
(22) Esta figura se encuentra rcgulada en el C6-
digo de Comercio, art. 244 y siguientes. 
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cr(dito (23). 
Por ello cl factor no es responsablc an-
te el clicnte de la .ornisi6n o dclttora del cobro -
de 1 ere: eLi t.<J' a 1 con tr u.:c io de 1 a Comi si6n f<lE:'J::'CCll1·· 
til en don.de, a tenor de lo di:=:.p'I.J.e:::.to por el ar-
L.f.culo 2 7 3 del Codigo de Con.c:rcio. E::: 1 . . . COffilSJ_Orl.lS 
comi ten -L:c: por dichD ac tuacion ( 24). 
(23) El art. 272 del C6digo de Com0rcio estable-
ce el llamado poder de garantfa de cobra 
por el cual cl comision~ista g.:trantiz.:J. al co 
mi tci~Lte el buen fin del cobro "si el comi--
sicl!)ista. perc.ibiere sobre una venta adcmas 
d 1 . . , d" . e il COffilSlOD orr1nar1a, otra, llam0da de 
garantia, correr~n de su cucnta los ricsgos 
de la cobranza, quedando obligndo a satisfa 
cer al comitente del producto de la venta -
en los mismos plazas pactados por el compr.Q. 
dor". Esta disposici6n aunque puede expli--
car la toma del riesgo por cuenta del fac--
tor en caso de insolvencia del deudor no es 
--
_suficiente para considerar la indispensable 
"---·-·. --
transferencia del credito al factor. 
(24) El comisionista no adquiere la titularidad-
. . I . . 
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2. El COlltisioni~-:;t;:t tiene q;.J~ rendir CUCEJ_ 
bido c:~~r,_~o con~~E~cuc~ncia de la comision ~ segun se 
do s p r c n c1 c-~ de l a .t~ t . 2 6 3 d c~ 1 C6 dig o d c Co mer c i o .. ·-
F'odc:rnos c-:stablr:·c:c:,l::- dos diferen··~·~~-c~.s: 19) c1 a.r·t1-
cuJ.o sc re:ficr.·e "aJ sobrdntc que rc::;ulte en fa----
'i ( .. l vor c .. _, 
0}) 1 J.· o--·o-=1-) --, ...,l\,....,.,.,1 .. 1··,;--o CJ-f·c·i·~ 1-oc C'Jn 
. - ·- _,Cl .l C"t Cl 1 \....IJoJLi- _\,._: . .:> ..,_ ::: • ...... .t_ ~ 0 -:~- ,_ hctll si do obje 
v -
·'· ' 
l I • ./' c c ;_. ll ac: "Luac J_o::J , ni ticc)c· qu(.; aj us t~ir ::, c a 1 <:iS ins 
truccicnr::~~ del cec:.ente de' los c.r&ditos (?~). 
de:: los cr{~di to.s de cuyo cobro se encar<Ja, r).£ 
ro: "no podra ser dcsposeido de los efectos 
que recibi6 en consignaci6n, sin que previa 
mente se le reernbolse de sus anticipacio--
nes, gastos y dercchos (art. 276 C6digo de 
Comercio). 
(25) Cfr. Sentencias del Tribunal Supremo de 18. 
5.1891, 16.8.1908, 22.12.1908. 
3o Cuando se sustituyc al comitentc ejer 
cj_endo lo~-; dc:rcclio:-:; de ct tdi to dcrj vo.dos de la -
cj ecur.i6n de la comisi6n en· nombrc de este, como 
c 1 corn.·i :.:-,_1 oni s ta qu(_'c~a exc J.\ ::Ldo de la re laci6n nc 
qe>cial )' no tic:ne ya acci5n frente al tercer con 
t. 1~ -, · """1 i· F' ~ c t ' ., ·t· · - .L;:, '-n -· ~-- • ·.:. 0 - .- ~ • ': h • --- cy<:J' __ ;' (;:....., c 1..LL J.tno l..c.r~[l,()( __ Q L-l.':. n-::. a~....clun .J.Cla 
e 1 corn i s ion i ~; t rt ~:; in o que tie n e qu 2 d i r 5 g i r ~-:; e~ d i-
rcctamcnt.t.: al comit.ente pa.r.:l el cumr··J.imiento de 
1Zls obligrJ.cione~; nacidas del negoc.i.o y para toda 
otra 2:cci6n derivada de la conclu~d.on dr,l mismo 
(26). No cs este el caso del f2ctoring donde el 
c 1 i e 11 t c: q u c d a f u c 1-:- a l1 (:~ 1 ;_-~. r e l a c i 6 n n c:> r-:1 o c i c.tl y --
por lo tanto no puede en rd.ncJ{Ul ca.so sustituir -
ul factor en la ejecuci6n del trato dcspu6s de 
que los credi to~; hCl.n sido trc: .. nsmi tidos ( 2 '7). 
(;~6) C:r:r .. CANI!i\Tl.o Op. cit • ., , po.q. '120. 
(27) El Codigo Civil Italiano contcmpJa este ca-
so en el articulo 1705 estableciendo en su 
nQ 2 que esta facultad puede venir condicio 
nada por la inercia o la negligencia por 
parte del mandatario en la tutela de sus 
propios derechos hacia terccros contratan--
. . I . . 
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Li .. El cuadro de obliQc1ciones de un con-----
de una simple comis5.6n mer~~ntil; puede in--
c 1 ui 1-:- la ges tion de la cuon i...e1 de cliE:";nte, elabo-
raci6n de informes com2rciales y otros servicios, 
c:;.~;imi.smo abona cJ.l contado, en ocasionc~:;, el mon-
i.:c1n te de los credi tos, lo que no sucede nunc a en 
el caso de ·1a ccmisi6n "el fc1.ctor pue::de , asJ. ju---
1 t ., a g(~E;, lon fin2.~nciera de 1 a so---
cicda.d" (2e). 
5. Algunos autores opinan que 01 contra-
to de factoring se ;:~plica a un conjunto de credi 
tes, a~NNATA scfiald que, en cambia, en el CO£ 
trato de factoring, hay qu.e pensar que el -
cliente que piense cobrar sus cr~ditos cedi 
dos, unicamente puede solicitar la resci- -
si6n del contrato y no sustituir al factor 
ya que la comunicaci6n s6lo podr~ referirse 
a los cr&ditos que aun no han sido cedidos. 
Cfr. art. 1725 del Codigo Civil y la Sente~ 
cia del Tribunal Supremo de 13.4.1903. 
(28) GEHBIEH J·ean, nLe Fu.ctorinq" Dunocl, Paris-
19 ?o, pag. so. 
1()8 
to:.; n<:.-tcido s u por nacer corno con~-:;ccucnc:ta del 
pr.··u1cipio de: glo1x:Lidad del coLtr(-:tto rnicnLJ:·us 
cue" 1\_; cor~;i~;i5n resuJ t.2ria de una puesto. en upli 
cacion cr{:dito por c.redito dej;;do a 1;.,_ iniciati-
va del vendcdor (29). 
6. En relac:ic;n con el factoring int(~~·na-
cional si se considerase al fu.ctor como corr:isio-
ni 5 t:-; no podr:i. a retrocPder leis fr.~c tur a::::; Cl un f ac: 
t_o.L cxtcanjcco, puesto que comctc~ria. un abuso de: 
con :fiCin z a y no s e con v C' ct. i r { ;l c- n d cud or cJ c l p r c -· 
s c cob r u. do d c 1 c 1 i en t (: c :.: t L · an j E:' 1~· C) ( 3 0 ) • 
Para concluir podcmos S8fialar que esta -
fi9ura se ajusta m&s a una parte de las operacio 
nes que puede realizar cl factor para su cliente 
nos rcferirnos a aquellas facturas que, por no h~ 
ber sido aceptadas por el factor sin derecho de-
regreso per no ofrecer suficientes garantias, son 
aceptadas por este en gesti6n de cobra. 
(29) GERBIER , op 't ' 40 
• Cl -. 1 paq. j. 
(30) CNCF, op. cit. pug. 27. 
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La calificacJ6n de la transmisi6n de cr6 
principol del contrato h;_::;y que configtJ.:carlc den·-
tr-o de: la fin a lidacl ccon6m:!. ca pc.: sc.~:;uid.a por las 
1 n L : _; c 1 a s i c d. , t • ;._nn p 1 e con una i: 1..111 c.: i (; n f i r1 cl n c i era -
en c u an. to r.n · o c c d '-" a. 1 a mo vi 1 i z;; c i 6 n d c c r {; d i t.o s 
CC>t:,~:~rclalc-:::.J a cor to p1c.J.z,o an tcs de su ver.ci1;1:Len-
to ; ~-; c eLi. sting u en , p or 1 o tan L o , t r c s o b j e t i v o s 
fin an-·-· 
C. l-· ,.-,._ c .l· o' 1·1 Y. t · ' _.:) · · _ p.cc~:.-:aclon uc serv:~_C}OS. 
La transferencia de cr~ditos se convier-
te en una necesidad para la consecuci6n de -
la finalidad perseguida por las partes perc no 
en causa en si misma. Como seftalan GAVALDA y 
STOUFFLET la transferencia de creditos no es 
, 
mas 
que el procedimiento de realizaci6n de una con--
lJJ ... 
\ .. C:; ;: ·. :·: 5 6 n d c c r (~ c.Jj_ to .::: n t c rio r. y d i s t i n t u. ( 3 1 ) .. 
E s b:~ co:~ ·:: c p to no p u e de i g nor a r q u c; 1 '~- --
.L ~ -.-.. •: 1· • c ·i !.., r• d -.. · · ·· ~. r1 ·• -t-· c; - 1 :-~ r.:~ 0 P t . ·i ·F • .. ' ~- - --L.t u.n.~.m_, .. 1.. •• > ~~e c.r. L.I...·.J. ~O~ pu:._\,L s __ r J_p ___ .. 1.caoa. co 
rno una vcn t.c1 en firmE:~ de dichos Cl~f:·di tos y por· -
e ll o j uri (i 5. cam 0 n t c no ex i ~.d: c: un antic i p o d 2 f on-
do~~ sob.~.:c: l<:1.::.~ -fc:..ct.1.!.1:as sino un abonc de las mis-
m<:l :.· corrc.: ;_, r)ondi en L.r:_:, <::.1 r-:c:i~?o del precio es Lipula~~ 
ve:·ncirr~:_r~~n -b.) nos encontralYtos con una COlt 1.'ru, con 
Est2s ideas presidir2n nuestro c~tudio -
~n espera de que Al legislador establezca una --
f·.· o' _r_· r. .•• ':J.l .~ ,.... c 1 ' ·11 · o J- • c · 1 ,:-, l \' t f l. c ' J c ~ e g l ~ m c-.,.... +- , • l ~ :L _. L rt~... ct . J .J J. 1 o.. _ - :._ p , a q ~.. .:: r. - c. . _ .. 1 ~.... e 
llU(::.strc contrato y sr:: ajustc; exactamE~ntc u los·-
objetivo~~ econ6r:;ico pcrseguidos en el misrno. 
(3J.) Op. cit., paragrafo 39. 
5 2.,.1~. TlU~q~)f!llSION DEL CR.F:DTTO PL FACTOJ1., 
Configurc.tdo el contrato de :factoring alr.~ 
dcc3or de un~ prc<::tas:.i6n principal, consistente -
en la transmisi6n d~ cr~ditos sin derecho de re-
gr~so, y ~stablecidas las difere,cias con otras-
figuras juridicas de posibl.e confusi6·1 no ha ter 
minad'-> aun la problematica relativa a su na·turu·-
1 . .!'d. E>ZCl J Url 1.CC:-:.., es nf_::cesa::::·io establecer cual de -
las figuras contempladas por nues~ro derechu po-
sitivo se aproxjma a la actividEd desarroll~da -
p · r el factoring y que d .. 'spu{s nos servira de b.9_ 
se para reso lver todas la cues~iones relativas-
a su desarrollo e incidenci s& 
Efectivamente, por un lado nos encontra-
mos con la relaci6n jurfdjca derivada del con·tra 
to de factoring en funci6n de la libertad de es-
tipulaci6n contractual que se encuE~ntra regulado 
en nuestro ordenamiento no solo extendida a la -
forma sino al contenido y que por lo tanto con--
tGndr~ la normativa general al que habr~n de 
ajustarse los futuros aetas entre ambas partes. 
Por otro diversas clases de contra-tos "tipicos 0 
que puedcn servir de caucc juridico al factor pa 
ra disponer del cr6dito de su cliente frentc al-
comprador ~· 
D f . . t os :1guras se aJUS :an 
la t . . , ranr:.mlSlon ... "l , d . i 00..1. ere 1 :::o; la 
con precision a. -
subrogaci6n c on--
• J J •' ' rd., renc1ona _ y _a cc.sJ_on ae ere- l -cos; valnos a an ali 
zarlas una a una y despu~s a establecer sus dife 
rencia.s¢ 
5~2~1~1 . SUBROGACION Y ACCION DS-
Cabe11 aqui. dos posibilidades: a) que el-
factor custituya en su posici6n al comprador y -
b) l f t t .. J •• , J _ qu~ e. ac-or sus 1cuya en su poslclon a_ 
cl.ient.e .. 
a) Que el factor sustituya en su posici~ 
al comprador, previD conformidad del cliente, se 
subrogue en J c:J posicion del comprador y pague al 
c 1 i en te .. E s e 1 cas o dE~ 1 a ·trans rni s i 6 n de de u d a y 
aunque nue stro C6digo Civil parece ajustarse mas 
bien a la concepcion tradiciona1 ro1:.1ano-napole6-
nic a de la intransmisibilidad de las deudas, no-
solo en funci6n de los principios generales de -
nuestro derecho sino de textos concretes (arts.-
1203 a 1207 del Codigo Civil), se ha formado en 
la doctrina una opini6n favorable a la acepta- -
ci6n de esta figura confirmada por la propia ju-
risprudencia (Sentencias del Tribunal Supr emo d e 
( 3 2 ) C f r .. CAST AN , o p o c i t o , p a g s • 2 5 2 , 2 5 3 y 2 54 ., 
Podr.ian distinguirsc~ dos caf:::;os ~ 1) qu_e -
. . . ~ d . nu.ya unet cxpr.oml.SJ_cn, es eclr , que :.1 facto ..:- p~ 
guE..·~ sin conocerlo cl comprador .. -- Art .. 1205 del -
C , ·· · r· · ·1 0 (1 ]_ g 0 ~ ]_ v J ..... $ 2 ) que ex i s i:: a de JJ:: g a. c i 6 n , es decir, 
que sea el propio comprador quien presente al ~-
fact-:.or al cliente y este -.ccpt.e el C2.Flbio de dE• 11 
d c ,. - Art .. 1 2 0 6 de J Cod i go C i vi l .. 
Prescnta como princip_l dificultad, apa_£ 
te de ser ajena a las relacione s implicadas en 
el factoring, la de tratars~ como establcce ~1 
Codigo d.e una autentica n o \rac:L(n qur:::: implica la 
ex Liuci6n de la ob1igacl6n an tigua y s u su.:::; ti tu 
... 
c1on par una nueva. 
b) Que el factor sustituya en su posicifu 
al cliente .. Serfa el caso contenido en nuestro -
Derecho en los arts. 1203, 1209 a 1213 y 1159 --
del C6digo Civilo Estos articulos contemplan 6ni 
camente e1 caso de la subrogaci6n par pago que -
puede ser expresa o tacitaQ La subrogaci6n expresa 
en el articulo .1 209 pG2 que exije como unico re 
quirito qu-' este es·tal.~l~cida. con claridad (3J)e-· 
La prcsu.nta. :::~e contcmpla en los casas del art.ic1.1 
lo 1210 de lo~ cuales solo el segundo seri~ apl~ 
ce:-,blc.~ al f ~~c t:oring "cuando un tercero no in tere-
sadc en la obllgaci6n pague con aprobaci6n exp~£ 
sa c taci t.a, dt..l deudor tl .. 
Es por lo tanto necesario, para que se -
pcoduzca la 1 • ,. sunrogc::c1on, el conocimiento del com 
prador y su aprobac~An~ Si el factor paga al 
clicnte ignorandolo f>l compro.c1nr, no 
la subrogaci6n ccmo se desprende del art 1159 
"el c~ue paguc en nom.bre del deudor, ignorandolo 
&ste, no podr~ compe1er al acreedor a subrogarle 
en sus de.ccchosn .. 
( 33) ttLa subrogaci6n de un tercero en los dere--
chos del acreedor no puede presumirse fuera 
de los casos expresamente mencionados en e l 
C6digo Civil seg6n su artG 1209, pues en 
los dem~s es preciso establecerla con clari 
dad para que produzca efec·tott .. Sentencia de 
30.11.1962 .. 
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El factor tcndr:l.a contra el cor-rtprador d£:_ 
'!- 1 ·' d , l 1 •t• .r rec1 iO a a acclon . e ree:mno. so que e pc:~.rTnl·-:.J_rla 
reclctmar la can t:Ldad que el comprador hubiese PJ=~. 
gaclo seg{u"J :-~e dcsprendc del art .. 1158 no 2 del-
C6digo de Comercio, pero tenemos que precisar -~ 
que no Pe trata del mismo derecho que tenia el 
cliente frente al comprador, sino de uno nlevo-
qu.e~ nace a favor dc:::l factor y por tar1to con otr a.s 
S • l ±- I l .I • 1 • , ., 1 e · accor paga a_ c~1en~e o pon1encose 
al comprado1:- t.a.mpoco existira el derccho a la -·-
,... . , 
s u __ 1rog 2C]_on y, aunq;Je le quedar.:La la po~.:.;ibilidad 
de una acci6n de recmbolso, 'en este caso solo-
podr~ repetir del deudor aquello en que le hubi£ 
se sido uti1 en. pago" c:rt 1158 pc3, es decir,-
no podr~ exigir al comprador la misma cantidad -
que entreg6 a su clientea 
Solo cabe la aplicaci6n del p 2 del ar--
ticulo 1210 que concede al factor , que se subro-
ga en el lug~r del cliente, la misma posici6n 
que tenia e.ste .. "La subrogacion trans£icre al 
11$ 
subcoqarto el cr&dito con los dcrecl1os a ~1 ane--
xos, ya contra el deudor, ya contra terceros~o·'' 
arto 1212 del C6digo Civil; 
5 .. 2. J., 2 ., LA Cs.::.r:ON DE CPF~DITOS .. 
La cesi6n es u na venta de creditos (Jl)e -
i 
obl.:L ga ~ 1 c liE_ n te a transmi t:i r al c --:si o na.t io 'j e 1 
ejercicio del derecho de cr~dito, entreg~ndole,-
cuando E:xistan, l o s ti·tulos y documentos nc:;ce s a-
r io:.:, para hacer lc.. vaJ.er ~ No se t_r--a ta por lo t an··~ 
, • ' t • r d • • ~o oe novaclon o mu nc~on e n1nguna espec1e en 
1 - s obligacion<::s del deudor quiE-n ext ~a i1o a l a -
Ceoi6n V~ 6nic~mente Cdmbiarse Ja perso~a del --
acre c~dor. 
En la cesi6n de creditos , segun De DIEGO-
f! (; 1 cc E s .· 0 n a r i 0 e j e r c i ·La e l de r e c 1 0 de 1 c r e cU. t 0 -
en D<Jffibre propio, no C::l1 nombr: e del c eden te y es -
te no c o n serva n ing 6 n dere c ho contra e l d e u do r 
q u e q u e d a liberado r espec t o a e 1q E l d eudor no 
r esponde h a ci a el c esionar io d e u na o bl i gac i6n 
d i st~nta, bi e n qu e d e igua l con t enido que l a qu e 
d ebi a a l c eden te , sino d e l a misma obligac i6n y 
de aqu i que con serve l a s e xc e pc i on e s inhe r e ntes 
a l a cosa quG hubiese p odido opon er el antiguo 
ac reedor como tiene qu e sufrir cl ejercicio de 
120. 
derechos que fste hubiera podido hacer valer 
( 34). 
El C6digo Civil establece en su articulo 
1112 la libre transmisibilidad de los derechos.-
adquiridos en virtud de una obligaci6n sin mas -
limitaciones que las impuestas por las leyes o -
pactos en contrario (35) el art. 1528 y siguien-
tes recoge la cesi6n de cr~ditos dentro del titu 
tulo de la compraventa consider~ndola como un --
---.. ·-----
( 34) "rrransmi si6n de las obligaciones", Hadrid -
1912, pa9 • 126. 
(35) Cfr. ROCA Y I)UIG BJ<U'i'EAU, "'J:'ransmisi6n de 
obligacioncs a titulo singular", E:::;tudios de 
Decccho Pr~vado, tomo I, p&ga 295. GARCIA 
PJV!IGO nrrransmisi6n de las relaciones obliga-
tori~s nacidas de un contr~to'', Revista de -
Dcrecho Privado 1963, p6g. 23. NUNEZ LAGOS -
"Cesi6n de contratos", Revista de Derecho No 
tarial, abril 1956. 
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contrato especial y no una forma propia de trans 
misi6n de cr6ditos. El C6digo de Comercio regula 
lR cesi6n de cr~ditos mercantilcs en sus articu-
los 347 y 3~8 (36). 
(36) Cfr. Supra, pag. 
1.22 
5. 2. 2. ESPECIAL ESTlJDIO DE LAS DIFEREN--
CIAS ENTRE LA CESION DE CREDITOS Y LA SUBROGA- -
CION CONVENCIONAL. 
------
Observando las soluciones establecidas. -
en el Derecho Comparado vemos que se inclinan 
por la subrogacion (Francia) o la cesi6n de ere-
ditos (Italia y Alemania). Existen diferencias -
entre ambas figuras que juzgamos suficientemente 
calificativas para inclinarnos hacia la cesi6n -
d , ,.t , , 1 b ·' . e crc:~uJ_ os, aun asl, a su rogac1on accesor1a -
del pago se asemeja tanto a la cesi6n de credi--
tos quo en ocasiones es muy dificil distinguir -
ambas instituciones (37). 
Las diferencias senaladas per la doctri-
na son en esencia las siguientes: 
a) En el caso de la cesi6n d~ creditos -
el cedente es responsable de la existencia y le-
(37) CASTAN, op. cit., Torno III, pag. 258. PEREZ 
y ALGUER, "Netas ENNECERUS", pag. 402, DIAZ 
PAIRO, "Teoria General de las Obligaciones", 
Torno II, pag. 163. 
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gitimidad del mismo (art. 348 del C6digo de Co--
mercia y 1529 P.l. del C6digo Civil) excepci6n -
hecha de un cr~dito litigioso. 
La consecuencia es, como sefiala PUIG PE-
~A, que, en el case de inexistencia del cr~dito 
en que alguien se subrog6, se puede repetir el -
pago con una "condictio" porque se pag6 t!sine --
causa"; se deriva que en el supuesto de cesi6n -
puede ejercitarse 1a acci6n de garant1a contra -
e1 cesionario; 1a distinci6n es irnportante por--
que con la condictio sulo se puede obtener el --
reembolso de lo pagado, mientras que con la evic 
ci6n, adem~s, los dafios y gastos (38). 
b) Si e1 deudor abona a1 cedente un pre-
cio menor a1 originario, el subrogado no podria-
exigir una suma mayor a 1a que hubiese pagado, a 
diferencia del cesionario que puede exigir la su 
rna entera -ver art. 1085 y 1158 C.C.-
(38) PUIG PENA, "Cesi6n de Creditos", Nueva Enci 
clopedia jurfdica, Seix Barral, Barcelona -
1952, Torno IV, pag. 61. 
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c) Existen otras diferencias derivadas -
de la inclusi6n de la subrogaci6n en la sistem~-
tica del C6digo dentro de la novaci6n, lo que ---
permite la presunci6n de que la subrogaci6n pro-
duce novaci6n (39) de la obligaci6n antigua que-
es sustituida por una nueva (40). Por otra parte 
a difcrencia de la cesi6n que es generalmente un 
(39) La Sentencia del Tribunal Supremo de 11.4. 
1944 al referirse al deslinde entre la ce--
si6n y la subrogaci6n sefiala "si en te.r:rni--
nos generales es dificil y no bien perfila-
do entre la cesi6n de cr~ditos tal como es-
regulada en el C6digo Civil, y otras figu--
ras afines en particular la de la novaci6n-
subjetiva por subrogaci6n del acreedor ••• ". 
(40) Esta afirmaci6n es puesta en tela de juicb 
por mas de un tratadista y asf, como recoge 
PUIG PENA, las mismas palabras del Codigo -
son particularmente aclaratorias (pues dice 
que la subrogaci6n transfiere al subrogado 
el credito) y el hecho de que esta institu-
ci6n este incluida en la novaci6n nada sup£ 
ne, pues la misma no tiene que producir ne-
cesariamente efectos extintivos sino que --
tambien puede producirlos simplemente modi-
ficativos. Op. cit., pag. 61. ..; •.• 
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acto vo1untario, 1a subrogaci6n "puc:de ser impu<:.~.§_ 
ta por Ley o por e1 rnismo dcudor'' (art. 1211 C6-
di~;o Ci vi1). 
d) Como ultima diferencia importante es-
. - 1 1 . , . necesar1o sena ar que en a ceslon es necesar1a-
la notificaci6n a1 deudor, no para que se perfe£ 
cione la cesi6n, sino para que tenga efectos 
frente a1 deudor; la subroguci6n esta exenta de-
estc:: requisito (41). 
Y en este sentido la jurisprudencia del Tri 
bunal Supremo en Sent~ncias de 29 de abril 
de 1947 y 10 de febrero de 1950, afirman --
que el texto de los articu1os 1203 y 1207 -
del C6digo Civil permite deducir 1a existe,.!l 
cia a1 lado de una novaci6n extintiva 1a me 
ramente modificativa. 
(41) Esta 6ltima diferencia ha inc1inado a la --
practica francesa a aplicar el sistema de -
la subrogaci6n convencional para el factormg 
por exigir el C6digo Civil frances que di--
cha notificaci6n sea ante notario o funcio-
nario publico, pero en nuestro cri terio en-
el sistema espafio1 no supone mayor dificu1-
tad cuanto que esta notificaci6n es requisi 
.. I,. 
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La segunda diferencia es importante para-
inclin.J.rD05 PfJr 1 a cesi6n de creditos; el factor 
pucde exiqir la surna totai cedida indopP-ndicnte--
mente de la suma ~escniliolsada por el deudor y si 
indebidc:~~-~~c:n tc se realizara por el comprador al--
g6n payo al clientc ~ste seria simple deposita--
rio de la sur:1a recibida, ~.in que pudiese compen-
sarla, con la que el factor le debe en esc momen 
to. 
Considerac1os que la f:Lnalidad econ6mica 
r-cr;~eguic1a por el fdctorinc; nos perm:~ ti.ca encon-
tr0r la figura juridica que lo reguJ.e; definia--
mos cl factoring como la transrnisi6n de creditos 
rle su titular al factor aue se encarga de su co-
bro y garantiza su buen ±in.Esta 61tima nota nos 
permite confirmar a la actividad de factoring co 
mo una aut~ntica compraventa de cr6ditos, en el 
que intervienen dos partes, comprador y vendedor, 
y un precio. Esta interpretaci6n se ajusta al -
to necesario para que el deudor pueda abo--
nar la suma debida al factor, perc no exige 
forma determinada. 
esp1ritu y letra del C6digo que se refiere a la 
".- •• venta 0 cesi6n de un credito ••• ", (articu--
lo 1528 C6digo Civil) y adem~s incluye este ca-
pitulo dentro del titulo IV destinado a la com-
praventa (42). 
Existe en el factoring una sustituci6n-
del factor COQO nuevo acreedor que ocupa la po-
--------·---·---
(12) La jurisprudencia del Tribunal Supremo sefia 
la " .... ni establcce claro criteria de dife-
renciaci6n entre este contrato (se refiere 
a l~ cesi6n de cr~ditos) y el de compravcn-
ta, seg6n acusa el ex~men comparative de los 
arts. 1464 y 1526 y siguientes del Codigo -
Civil, lo que lleva a estimar que se confi-
gura la cesi6n como compraventa especial ••• " 
En contra PEH.EZ GONZALCZ y ALGUER manifies·-
tan se trata de una grave falta de sistema-
tica al tratar la cesi6n como uno de los ca 
pitulos de la compraventa, pues, una cosa -
es la cesi6n de un credito y otra muy dis--
tinta la causa o negocio basico de tal ce--
si6n que puede ser no solo la compraventa -
sino la donaci6n, permuta, etc. Op. cit., -
tomo II, volumen I, pag. 383. 
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sici6n de su cliente en las mismas condiciones 
aue 6ste se encontraba, permaneciendo la misma -
obligaci6n. En la subroga~i6n se ha podido origi 
nar un acuerdo previa entre el deudor y el subro 
gada y esto es complctamente ajeno al contrato -
de factoring que constituye un contrato entre el 
factor y su cliente, al cual cs totalmc~nte ext~ a. 
fio el deudor (43). 
Par otra parte el cedente de un cr~dito 
lo hace con espfritu especulativo y en la subro-
gaci6n no existe este espiritu; la doctrina frail 
cesa sefi~la que esto no es dificultad porque tam 
--------·-------
(43) Cfr .. SUSSFELD louis E., "Le Factoring", Pr£ 
sses Universitaires de France, Paris 1958,-
pag. 55. 
GAVALDA y STOUFFLET estiman que esta difi--
cultad no afectaria a la validez del contra 
to fundado sabre la subrogaci6n, ya que en 
Francia el art. 1250 - lQ del C6digo Civil 
exige unicamente para que se de la subroga-
ci6n que seu consentida expresamente por el 
acreedor en el momenta del pago, independie~ 
temente del acuerdo de subrogaci6n. Op. cit, 
paragrafo 47. 
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poco en la actividad do factoring existe 
tu especulativo y solamente percibe unos agios y 
comisiones, porcentajc moderado del importe de 
las deudas cedidas y que representan la remuner~ 
ci6n de un servicio, remuneraci6n, aducen, muy -
inferior a los interescs especulativos de la ce-
si6n de creditos (44). 
C ' . t .L ·' reemos que es·c2 es una J_n erprc~_aclon -
mu y e s t ric t a dE-~ 10 s t e r rn in 0 s c spec tll a ti vo s y s e_E_ 
vicios. Dentrc de la actividad mcr_·cantil el fac:-
tor:i.ng se cnn:figura c lar.·amente como onero~;o y C.£ 
muni tati vo. So puede consiciE~rar con1o especula ti-
va la activJdad del factor porque no se trata de 
una pre:;:. taci6n gra tui ta y responde a la. finali--
dad de l ucro perseguida por unu e::.:::plotaci6n mer--
cantil. 
(44) Cfr. SUSSFELD. Op. cit., p~g. 55, CNCF., --
Op. cit., pag. 18. 
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5.2.3. EL FACTORING EN NUESTRO ORDENA--
--.. --....... ---------
MIENTO: LA CESION DE CREDITOS. _________________ , __ _ 
El contrato de factoring es un contrato 
rneJ:-cantil y la conclusion del contrato es un ac 
to de comercio suj eto a las reg las qut=: vamos a-
especificar. 
Es un contrato de adhesi6n a un corijun-
to de cl~usulas complejas, sin definici6n juri-
dica propia , ni disposici6n legal que rija su-
funcionamiento y efectos; se encuentra dentro -
de la categoria de los contratos innominados al 
que por analog!a vamos a aplicar lo dispuesto ~ 
en el C6digo de Comercio referente ala cesi6n-
de creditos arts. 347 y 348, titulo VI, libroii, 
secci6n 3g del C6digo de Comercio "de la transfe 
rencia de creditos endosables " y art. 1526 a --
1536, capitulo VII, titulo V, libro IV del C6digo 
Civil "de la transmisi6n de creditos y demas de--
rechos incorporales" (45). 
(45) Cfr. art. 1212, 1227, 1280 del Codigo Civil 
.. ; .. 
El car{tctcr merca.:-1ti1 del contrat.o y la 
rela.ci6n permanente que va a ligar al factor y -
. 
clicntc va a exigir una cooperaci6n continuo. en-
t.ce amb2s pdrtes contratantes .. "El contrato de -
factoring es ante: todo, un contrato de buena fe, 
impregnado de una confianza rec!proca, en cl que 
la II in tui tUS per ~:;onae It SUC1Vi zara el eSplrj_ tU de 
lu.s relaciones jur:ldicas"(46). 
Al tratarse de cr&ditos mercantiles se--
' d 1· · ' 1 d · · · d 1 c' · · r~r: e uf'- .lcaclon as lS[>OSlClones e c)cJ.go -
de C r);,-,~,~~·.-·-i 0 y e·n c:'u de·fc.-·~to con c~o:-,r-a' r-+·pr S'P''Il r ... to ~ ·-_,l.t.-.·.._-.1..\.........J.. . 1.-• --·'--'- (.4 ...._L • ...__ t....-1-J .. ..o...~:. -
rio las normas de la legislaci6n com6n seg6n se 
desprcnde de los principios generales y dr:? nu.me-
150, 153, 154, 155 de la Ley Hipotecaria en 
relaci6n con la transmisi6n de creditos con 
garantia hipotecaria, 466, 532, 533 del C6-
digo de Comercio. 
(46) CNCF., op. cit., pag. 47. 
rosas sentcncias dol Tribunal Supremo (47). 
(47) "Referente a la transmision de un credito -
mercant.Ll no puede invocarse (en Cata1ui)a·) 
disposiciones del derecho romano y si s6lo 
las del C6digo de Comercio y de la legisla-
ci6n com6n, que es la supletoria para los -
contratos de esta clase (Sentencia de 5.10. 
1894). nLas ce~;iones de credi tos, derechos 
y acciones que nacen de una carta de porte 
se regulan por el art. 347 del C6digo de -
Comcrcio y no par los arts. 1526, y 1527 -
del C6digo Civil pues este es 6nicamente -
supletorio del de comercio cuando el 6ltimo 
no tenga legislaci6n propia y especial apli 
cable al caso controvertido" (Sentencia de 
23.6.1924). 
A senso contrario se desprende, de la Sen-
tencia de 25.1.1905, que el C6digo de Co--
mercia no es supletorio del Civil "los ar-
ticulos 347, 531, 532 del C6digo de Comer-
cia no tienen aplicaci6n al caso actual, -
porque no consta, ni se ha alegado en au--
tos, que el demandante ni demandado fueran 
comerciantes, ni que el documento en que -
se funda la demanda tuviera caracter de 
mercantil, ya por su propia naturaleza, ya 
por el origen de la operaci6n ••• porque no 
.. I .. 
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siendo documentos mercantiles, no necesitdn 
los requisites que para los de esta clasP -
ex:i.gen los arts. citados del C6digo de Co--
mercia, que no es supletorio del Derecho Ci 
vil ••• ". 
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5. 3 .. C..A.HACTERES Y ELEHENTOS DEL CONTRA TO .. 
____ .. ..__ .... _,__ -----------
5.3.1. CARACTERES: 
5.3.1.1. CONSENSUAL. 
El contrato de factoring es un contrato 
consensual que se perfecciona par el solo con--
sentimiento de las partes; supone un acuerdo de 
voluntades. 
5.3.1.2. BILATERAL. 
Es bilateral o sinalagm~tico porque de -
el 11CiCcn en reciprocidad obligaciones fundarnent..e_ 
les, el cobra y gar0.ntia de los creditos y el PQ. 
go de lu comisi6n de factoring, de modo que cada 
parte se obliga porque la otra asume la obliga--
ci6n. Creemos qu~ aunque no se pueda opener por 
alguna de las partes la excepci6n "inadimpleti -
contractus" porque la obligaci6n nace para am--
bas partes desde que se perfecciona e1 contrato, 
si se podra opener la condici6n reso1utoria ta--
cita del art. 1124 para e1 caso en que a1guno de 




A t]_ tulo oner-oso ya que ambas partes fac 
tor y cliente pr~tendcn obtener una prestaci6n -
de la parte contraria. 
Porque ambas partes conocen en el momcn-
to del contrato, de formu cierta, las obligacio-
nes y prestaciones a realizar, proporcionales a 
los benefi.cios derivados del contrato. 
5.3.1.5. DE TRACTO SUCESIVO$ 
Porque cbliga a ambas pi:~rtes a prestaci.£ 
nes repetidas. Los convenios de factoring estip~ 
lan una cl~usula de exclusivid~d sobre todas las 
operaciones surgidas dentro de un periodo deter-
minado; precisamente esta es una de las caracte-
risticas que dan lugar a la fisonomia de opera--
ci6n compleja. 
1)7 
5.3.1.6. DS ADHESION. 
Es tambi&n como ya hemos sefialado un co~ 
trato de adhesi6n porque el cliente se limita a 
aceptar las condiciones que impone el factor ~in 
proponcrlas ni modificarlas, sin entrar en la --
discusi6n sobre la naturaleza de esta clase de -
contratos. El consentimiento prestado par el 
clicnte basta para la perfecci6n del contrato y 
responde a las necesidades de funcionamiento que 
impon2n la estandarizaci6n del mismo (48). 
Nos interesa poner de manifiesto que,en 
m~tcriQ de intcrpretaci6n,el art. 1288 del C6di-
go Civil establece que, al ser la empresa la que 
redact6 las condiciones del contrato que pueda -
dur lugar a la imprecisi6n, no debe ser esta la 
que sc beneficie de ella (49). 
(48) Cfr. GAVALDA C. y STOUFFLET J., op. cit., -
paragrafos 47 y 69 bis. 
(49) Cfr. CASTAN, op. cit., pag. 356 
5 ... 3. 2 .. 1. El.EI··'IENTOS PEP . --~OJ'JALES .• 
A l L Id f t • 1 pal~ t;cen en e: con· ·r c: -~-:o c~ 2.c OL'lng e 
acrcedor primi tivo (client:~), el nuevo ac:cec:dor 
(facL.or) y el d·:.:~udor (comprador) (50) .. 
El Codigo como rcgla gc~neral rhlF:itc que: 
scRn objetos de cesi6n todos lo~ derechos de cr~ 
di to: "tc.~!os los ch;J_~c~cbos adqu:i 1·ido.s en virtud -
de una oblisaci6n son transnlsibles con sujecci~ 
(50) Una Ley de las Partidas (Ley 16, titulo VI~ 
partida III) disponia que no ser1a v~lida -
la cesi6n de un dcrecho que una persona hi-
ciera a otra m&s poderosa. Esta disposici6n 
no se contiene en el Codigo y no es de apli 
caci6n, aunque existe alguna opini6n contr~ 
ria como la de Eduardo SIERRA FERNANDEZ. --
"El contrato de cesi6n de creditos". Impre.Q. 
ta Deto Vallinas, Madrid 1932 y SANCHEZ RO-
MAN cree que la Le~ aunque no est~ derogada, 
es de notorio desuso. 
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a las leyes si no se hubiese pactado lo contra--
rio". Art. 1112 C6digo Civil • .Sc ·deduce la no li 
mitaci6n de la transmisib{lidad de los cr&ditos 
a exccpci6n de los que gozan de un car&cter es~-
trictamente personal como los de usufruto, habi-
t .r t t t•l• • 1 • .l-3ClOD, uso, re rae o gen -l 1c1o, pacrla po~es--
tad, alirnentaci6n etc., o cuando se haya pactado 
lo contrario. Esta transmisi6n no tendr~ otros -
lfmites que los eslablccidos en el art. 1255 del 
C '".;,· c· .1 us· oulgo 1v1. . 1empre que no sean contraries a 
1;=:::: leyes, a la moral, ni al crdcn publicor: (51). 
(51) No debernos ignorar 1a tc:··1dencia moderna a -
no considecar ilirnitado el poder de contra-
taci6n sin observ·ar los elementos extranor-
mativos que pueden existir en las obligaci£ 
nes. "En la. actuu.lidad es unanime el crite-
ria de que, como dice la Sentencia de 2.4. 
1946, la evoluci6n jur1dica camina decidida 
mente hacia una infiltraci6n cada vez mayor 
de elementos eticos y sociclles". SAl'JTOS 
BRI'l'Z Jaime, "Tendencias modernas del Dere-
cho de Obligaciones", Rev. Derecho Privado 
196o, pag. s4s. 
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5.3.2.3. ELEMSNTOS FORMALES. 
El contrato se perfecciona por el mere -
consentimiento sin ninguna forma especial (52) -
perc como sefiala CASTAN el negocio de cesi6n de-
ber~ ajustarse a las formas especiales que re-·-
quic~e en cada situaci6n el negocio causal (dona 
(52) "Ni el referidu Codigo de Cor~ercio ni Ley -
alguna especial rcquieren, pa.ca la va.lidez -
de la~ transferencias de cr&ditos no endosa 
bJ.es, forma o solemnidad dc·\:c.:_·minaclc.:., limi tan 
dose a establccer el. primcro en su art. 347, 
que los cr6ditos mercantiles de esa clase -
pucden transferirse sin nccesidad del consen 
timiento del deudor, bastando que se notifi 
que al mismo, por lo que a tales contratos-
es aplicable la regla general del art. 51"-
(Sentencia de 16.10.1896). 
" y no siendo este credi to endosable ni-
al portador, ha podido seg6n el art. 347 de 
dicho Codigo de Comercio transferirlo al 
acreedor sin necesidad de consentimiento 
del deudor por cualquiera de los medics q~e 
reconoce el derecho, tcda vez que la Ley no 
establece limi taci6n alguna" ( Sentencia de-
14.10.1905). 
14l 
ci6n, cornpraventa, etc.) (53)e 
En eJ Codi~Jo no se contiene ninguna. men-
ci6n al momenta en el cual se pcrfccciona el co~ 
trato y aquel en que se transmite la propiedad -
del cr6dito o derecho cedido, la raz6n podemos -
"Es nE~cesc-u:io rnatizar 1c-: diferencia exist,en 
te c::nt:x:-e forma y pruc:b.:t de un co:ntrato mer:-
can ti 1.. l.!Jien t)_-;:;ts que la :fo1:-ma sc, refiere al 
requisite para que el acto exista, la prue-
ba es el modio para demostrac la cxistcncia 
del acto. El art. 51 del C6digo de Comcrcio 
despu&s de estahlecer la libertad de forma 
exige que conste su existcncia por alguno -
de los medics que el Derecho Civil tenga es 
tablecidos. Cfr. art. 51 del Codigo de Co--
mercia .. 
Si se tratase de derechos y acciones proce-
dentes de un acto consignado en Escritura -
Publica sera de aplicaci6n el nQ 6 del ar--
ticulo 1280 que exige documento publico.Por 
lo demas los requerimientos de la buena fe 
y de la rapidez de la contrataci6n justifi-
can el principia de la libertad de forma". 
deducirla del encuadre de la cesi6n de cr~dito -
dcntro de1 t1. tulo de la cornprCJ.venta como una ca-
tegoria especial, y por ello, si no se consigna 
una desviaci6n o dc:rogaci.on, habra que estar a 
lo que de la compraventa ~l C6digo tiene dich6 -
en los artfculos qu~ a ella se refiere (54). 
Del an t.ericr razonar:~:Lc·n to podc:::mos c .. ::: tu··--
blc:cer 1a apl:.Lcaci6n del c:.u:-t. 1450 del Codigo -· 
Civil; Jc·" vcr.tu. :;e pcrfccc.iona. cn-i.::rc client~· y -· 
convenido en la. cosa objcto del_ cor:;-.::c.::.i.i.~o (c;uc en 
prf.:~c:Lo aunquc; ni let una ni el otro se hayun en---
tregado. En cuanto al traslodo de la prGpied2d -
solo se dc·r·iva de la entregc'c de 1a~; facl."Llras y-
pa.saran del patrimonio del c1iente al factor des 
d t J. • • , .:! 1 12 que es -as se porHJc.1n a Ol~..:posJ.clon c1e _ factor 
o desde que e1 factor comience a usar su derecho 
(art. 1464 del C6digo Civil). 
(54) Cfr. MANRESA J.M., "Comentarios al Codigo-
Civil", Reus 1969, 62 edici6n, tomo X, Volu 
men I, pag. 548 y siguientes 
Cfr. arts. 1254 y 1278 del C6digo Civil. 
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En el caso de quC' 1 a venta .se hag a me- -· 
diant.c escri tura publica el parraf·o 2e> del arti 
culo 1462 del C6digo Civil establece que elotor 
gamiento de esta equivaldra ala entrega de la-
cosa objeto del contrato, si de la misma escritu 
ra no resultare o se dedujere claramente lo con-
trario. 
Problema importante y que afecta directa-
mente a la forma de actuar de la empresa facto--
ring es el de la notificaci6n; esta es necesaria 
para que cl deudor abone al factor y ademas debe 
de ser r~pida y eficaz para proporcionar la agi-
lidad y la flexibilidad que cxige el contenido -
econ6mico de esta actividad. Mcncionemos las re-
percusiones que cste aspocto posee en casas de -
funcionamiento 2normal de las relaciones como --
puede ser una suspensi6n de pagos o una quiebra. 
El C6digo Civil contempla este aspecto de 
la . , ceslon de cr6ditos bajo un doble punta de 
vistu., cl indiv1du2-l y el social, pero considera 
J t , . . mos cue os prcsupues-os cconomlcos ae la cesi6r~ 
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de creditos difiere de la actividad de factoring, 
actividad mercantil como ya hemos establecido y-
por ello pensamos que el legislador cuando en su 
memento tipifique nuestra figura deber~ matizar-
al m~ximo y agilizar este requisite. 
Socialmente el C6digo sefiala que,para que 
la cesi6n produzca efectos frente a terceros (cQ 
mo por ejemplo los acreedores del vendedor), su -
fecha debe constar de modo autentico, art. 1526, 
"la cesion de Un credito,derecho 0 accion,no SU£ 
tir~ efecto contra terceros, sino desde que su -
fecha deba tenerse por cierta en conformidad a -
los arts. 1218 y 1227", es decir, debera formali 
zarse en documento publico, o si se hizo en docu 
mente privado, inscribirse en un Registro Publi-
co o entregarse a un funcionario publico por ra-
z6n de su oficio. 
El C6digo trata, de garantizar a los te£ 
ceros contra posibles simulacbnes o imprecisio-
nes, determinando que solamente haran prueba con 
tra ellos a partir de que la fecha conste de mo-
do autentico y para lo que exige documento publi 
co. 
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Mas interesante para el contrato de fac-
toring es el aspecto individual de la denuncia--
tio que se contiene el art. 347 del C6digo de Co 
mercio, "los creditos mercantiles no endosables 
ni al portador se podran transferir por el acre~ 
dor sin necesidad del consentimiento del deudor 
bastando poner en su conocimiento la transferen-
cia". 
El art. 1527 del C6digo Civil dice "el -
deudor que antes de tener conocimiento de la ce-
si6n satisfaga al acreedor quedara libre de la -
obligaci6n". 
Este conocimiento del que habla el Cedi-
go plantea algunos interrogantes que vamos a tra 
tar de precisar. ~Es requisite para la perfec- -
cion del contrato? ~Requiere notificaci6n expre-
sa al deudor? ~Serfa necesaria notificaci6n so--
lemne judicial 0 notarial? ~Quien, como y cuando 
debe ser realizada en su caso la notificaci6n?. 
En relaci6n con el primer punto la doc--
trina coincide en afirmar que nuestra legisla-.-
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cion a diferencia de lo establecido en el dere-
cho romano en el que la denunciatio era indis--
pensable para que la cesi6n se perfeccionara o 
1a seguida por los Codigos frances (art. 1690) 
e italiano (art. 1539) en el que la denunciatio 
solo es necesaria para las relaciones con los -
terceros, establece como la legislaci6n alemana 
que es solo "instrumento tecnico que tiene por-
objeto vincular al deudor con el nuevo acreedor" 
(55). 
(55) PUIG PE~A, op. cit.~ p~g. 63. 
La doctrina del Tribunal Supremo ha confir~ 
mado esta orientacion sin ningun genero de 
dudas: "La cesion de creditos puede hacerse 
validamente sin conocimiento previa del deu 
dor y aun contra su voluntad. Sin que la n£ 
tificacion al mismo tenga otro alcance que 
el de obligarle con el nuevo acreedor no re 
putando pago legitimo, desde aquel acto, el 
hecho a favor del cedente". (Sentencia de -
27.11.1891). 
"Interpreta en cambio este precepto (se re-
fiere al 347 del Codigo de Comercio) en su 
recto senti~o juridico, de acuerdo con la -
doctrina de este Tribunal Supremo, que tie-
.. I . . 
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El segundo punto notificacion expresa --
plantea tambien interrogantes; una Sentencia del 
Tribunal Supremo de 5 de mayo de 1885 sefialo que 
declarado en principio.general que la cesion 
de creditos no requiere para su validez el 
conocimiento del deudor sin que la notifica 
cion al mismo revista otro alcance que el -
de obligarle para con el nuevo acreedor a -
los solos efectos de no reputarse pago legi 
timo desde aquel acto, el que se hiciere a 
favor del cedente, toda vez que la eficacia 
y consumaci6n plenas del contrato de cesi6n 
no puede hacerse depender del mencionado --
tramite de una notificaci6n ••• " (Sentencia 
de 15.4.1924). 
" lo mismo en su interpretacion gramati-
cal, que en la logica, que en la doctrina -
definida por este Tribunal, la cesi6n de 
creditos nominatives no requiere para su va 
lidez el conocimiento del deudor ••• , lain-
terpretacion 16gica nos lleva a la misma --
conclusion, porque los contrato de la impor 
tancia de la cesion de creditos, que favore 
ce tanto a las necesidades mercantiles y hu 
manas y cuya extension es cada dia mayor en 
. . I . . 
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"basta que se demuestre que el deudor tuvo cono-
cimiento del hecho de la cesi6n, para que esta -
produzca efectos respecto"de el, aunque nose--
hubiera efectuado la notificacion". 
el mundo de los negocios y de la contrata--
ci6n, no puede quedar a merced de una noti-
ficaci6n ••• " (Sentencia de 23.6.1924). 
"En cuanto si obsta a la eficacia de los 
creditos mercantiles la falta de notifica--
ci6n al deudor ••• , la jurisprudencia dee~ 
ta sala tiene declarado que, en principia -
general, la cesi6n de creditos no requiere 
para su validez el conocimiento del deudor, 
ni que la notificaci6n al misrno revista 
otro alcance que el obligarlo para con el -
nuevo acreedor, a los solos efectos de no 
reputarse pago legitime desde aquel acto el 
que se hiciere en favor del cedente toda 
vez que la eficacia y consumaci6n plenas 
del contrato de cesi6n, no pueden hacerse -
depender del rnencionado tramite de una noti 
ficaci6n, cuya finalidad esta limitada y --
circunscrita taxativamente en derecho" (Sen 
tencia de 11.1.1927). 
"El art. 347 del Codigo de Comercio exi 
. . I . . 
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Se deduce del art.l527 del C6digo Civil 
y 347 del C6digo de Comercio y de la Sentencia -
citada que no se necesita·notificaci6n sino cono 
ge meramente que la transferencia se ponga 
en conocimiento del deudor; pero esta noti-
ficaci6n no es indispensable para la vali--
dez de la transferencia sino manera de obli 
garle para con el nuevo acreedor, al solo 
efecto de que no se repute pago leg!timo, 
desde aquel acto, al que se hiciere en fa--
vor del cedente, toda vez que la eficacia y 
plena consumaci6n del contrato de cesi6n no 
pueden hacerse depender. del mencionado tr~­
mite de la notificaci6n ••• " (Sentencia del 
23.7.1927). 
"Tanto el art. 347 del C6digo de Comercio -
como el 1526 del Civil, autoriza la cesi6n 
de creditos, derechos y acciones aun sin --
consentimiento del deudor, bastando que se 
le notifique para que surta sus debidos aec 
tos, de tal modo que una vez que de ello 
tiene este conocimiento, ya no es eficaz el 
pago que hiciera al primitive acreedor se--
g6n lo ordenado por e1 art. 1527 de dicho -
cuerpo legal civi1 ••• "(Sentencia 11.11.1928). 
Cfr. tambien Sentencias de 11.4.1944, 28.2. 
1962 y 28.4.1966. 
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cimiento del deudor, por ello no existe forma -
determinada de realizarla y en ultima instancia 
sera un hecho que debera probarse ante los tri-
bunales, prueba que debera correr a cargo del -
interesado en la misma, existe pues una presun-
ci6n de ignorancia y buena fe a favor del deu--
dor y cualquier afirmaci6n 'en contrario debera-
ser demostrada. 
La notificaci6n en principia deberia in 
teresar al factor, puesto que, segun se despren-
de de estes articulos, solo despues de ella po-
dra reclamar al deudor el importe del credito,-
pero como el factor no tiene vinculos juridicos 
con el deudor, este podria alegar que la notifi 
caci6n de aquel le puede ofrecer dudas en cuanto 
a su validez y verisimilitud, por ello el factor 
debera demostrar el titulo que le hace propieta-
rio del credito y nuevo acreedor. 
El momenta de la notificaci6n queda al -
interes de las partes, pero antes de efectuada 
esta se presume la falta de conocimiento del deu 
dor de la cesi6n y aunque el contrato no pierde 
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eficacia entre las partes que lo pactaron, el 
deudor que abone al cliente, quedar~ libre de su 
obligaci6n y lo mismo podemos decir de todas las 
demas excepciones que al deudor competan contra 
el acreedor primitive, pues mientras la cesi6n -
no se haga saber podra hacerlas valer igualmente, 
como por ejemplo la compensaci6n (56). 
El art. 11198 del C6digo Civil establece 
que "el deudor que hubiese consentido la cesi6n-
de derechos hecha por un acreedor a favor de un-
(56) MANRESA, op. cit., pag. 537. 
La Sentencia del Tribunal Supremo de 30.4. -
1910 senala la cesi6n de un credito antes 
del conocimiento por el deudor no altera 
las relaciones entre este y el acreedor con 
servando el ultimo su derecho a obtener el-
pago judicial de aquel. 
La Sentencia del Tribunal Supremo de 27.2. 
1891 antes citada establece que desde la no 
tificaci6n ya no son legitimos los pagos --
hechos en la venta. Cfr. infra. anteriores 
Sentencias citadas. 
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tercero, no podra oponer al cesionario la compe~ 
saci6n que le corresponder.l.a contra el cedente". 
Rec.l.procamente si el deudor no consinti6 a la ce 
si6n de la cual tuvo conocimiento y puesto que -
las deudas anteriores a la cesi6n son un efecto 
causado por la Ley y a las que el deudor no re--
nunci6, podra oponer la compensaci6n incluso de 
aquellas cuyo vencimiento sea posterior a la ce 
si6n, no podra en cambio oponer las deudas pos-
teriores porque desde el memento del conocimie~ 
to del deudor de la cesi6n realizada, el ceden-
te deja de ser acreedor y queda extrano a la re 
laci6n entre el cesionario y el deudor (57). 
Si el deudor consiente a la cesi6n y no 
menciona la compensaci6n se entiende que renun-
cia a ella y por lo tanto no sera oponible al -
cesionario, lo contrario daria lugar a posibili 
dades de fraude. 
Si el deudor antes de tener conocimien-
to de la cesi6n paga, el cesionario tendra con-
(57) Cfr. Sentencia de 8.11.19-11. 
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tra el cedente todas las acciones civiles, y aun 
penales, si la falta de conocimiento se debe a -
mala fe de este. 
Resumiendo todos los aspectos anteriores 
y otros que obviamente se desprenden de ellos, -
podemos senalar: 
lQ) Que el conocimiento por parte del --
deudor de la cesi6n, no es requisite para la pe£ 
fecci6n de la misma. 
2Q) Que el pago realizado a partir de es 
te conocimiento al antiguo acreedor es nulo e 
igual ocurre con las excepciones que pudiera al£ 
gar el deudor. Viceversa el realizado antes de -
tener conocimiento de la cesi6n es valido; obran 
do a favor del cesionario todas las acciones con 
tra el cedente que se deriven de este pago por -
falta de notificaci6n. 
3Q) La notificaci6n no requiere ninguna 
forma especial y quedara al juicio del tribunal 
al calificar la prueba, esta notificaci6n puede 
ser realizada por el cedente o el cesionario,p~ 
ro si es efectuada por este debera demostrar el 
titulo que posee para llevarla a .cabo. 
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4Q) La fecha de la notificaci6n a falta 
de otro signa de toma de posesi6n o de cuasitra-
dici6n, es la que determfna la preferencia entre 
varies cesionarios sucesivos en el caso de credi 
tos cedidos a mas de un cesionario; a los demas-
les quedaran a salvo sus acciones contra el ce--
dente. 
SQ) Antes de la notificaci6n de dicha c~ 
si6n al deudor, pueden los acreedores del ceden-
te requerirle para la retenci6n o embargo del 
credito cedido y no notificado, asimismo, los 
acreedores pueden dirigirse contra el deudor pa-
ra aquellos aetas que exijan la conservaci6n de-
sus derechos en virtud del poder que las asiste 
de perseguir todos los derechos que al cedente, 
su deudor, le correspondan. Por el contrario el 
cesionario (factor) y sus acreeedores no podran 
realizar esos aetas con dicho caracter de cesio-
nario (factor) sino como acreedores del cedente 
(58). 
(58) MANRESA, op. cit. pag. 558. 
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6Q) La falta de notificaci6n irnpide al -
cesionario deducir dernanda de terceria en juicio 
pendiente entre el cedente y deudor y la senten-
cia tiene efecto de cosa juzgada para el nuevo -
segun se puede deducir del art. 1252, ap. 1 y·3 
del Codigo Civil. 
La especial configuraci6n del factoring, 
exige algunas precisiones alrededor del instru--
rnento en que se rnaterializa el derecho de credi-
to transrnitido en la practica rnercantil, los co-
rnerciantes que trabajan con rnercaderias suelen 
enviar al adquirente documentos justificativos -
del envio y en el que se mencionan todas las cir 
cunstancias del rnisrno, facturas, vales, docurnen-
tos de ernbarque, notas de pedido, etc., tarnbien 
el vendedor suele utilizar un titulo negociable 
como letra de cambia, libranza, o un pagar~ gi--
randolo a su propia arden 0 a la de un tercero 
por el importe de la operacion. En este ultimo 
caso la transferencia del credito del titular al 
factor se suele realizar mediante el endoso por 
el cual el cliente que posee un cr~dito incorpo-
rado a un titulo negociable girado a su propia -
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orden es endosado al factor (59). 
Si utiliza la letra de cambia, el endoso 
se efectuara segun lo establecido en el art. 461 
y siguientes del C6digo de Comercio, el cliente 
gira una letra de cambia contra el comprador a -
la orden del factor (art. 444, 3Q del Codigo de 
Comercio). El factor aparece asi como tornador de 
la letra. 
Esta letra de cambio que recibe el fac--
tor no necesita estar aceptada por el librado --
(deudor), aceptaci6n inutil si la letra esta gi-
rada a la vista, en cuanto que, si no se produce 
la aceptaci6n por negativa del librado (deudor), 
el tencdor de la letra, es decir, el factor, pu~ 
(59) GARRIGUES define el endoso como "una clausu 
la accesoria e inseparable de la letra, por 
virtud de la cual el acreedor carnbiario po-
ne a otro acreedor en su lugar dentro de la 
letra de cambia, sea con caracter ilimitado, 
sea con caracter limitado. "Curso de Dere--
cho Mercantil'', Madrid 1962, pag. 651. 
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de dirigirse por via de regreso contra el libra-
dor o endosantes anteriores en los plazos fija--
dos por el art. 470 del C6digo de Comercio. 
La letra de cambio constituye un instru-
rnento de credito formal y complete, el derecho -
que figura en la letra se independiza en la pro-
pia letra creando un valor que puede ser objeto 
de transmisi6n por sf misma; es por tanto una --
forma propia de transmisi6n de credito indepen--
diente del contrato de cesi6n existente entre el 
factor (tomador) y el cliente (librador)(60).Por 
ello consideramos que e1 1ibrado (deudor) no vi~ 
ne obligado a aceptar la letra si n6 existe pro-
vision de fondos como estab1ecen los art1cu1os -
456 y 457 del Codigo de Comercio, consecuencia -
de la configuraci6n de la 1etra de cambio como -
negocio causal. Pero la aceptaci6n es independien 
(60) Cfr. Sentencias del Tribunal Supremo de 21. 
11.1900, 12.10.1903, 9.11.1907, 28.12.1908, 
13.12.1916 y 2.6.1934. 
158 
te de la cesi6n y de la obligaci6n de pago al fac 
tor existente para el deudor que conoce dicha ce 
si6n; y de la responsabilidad civil en que pue-
da incurrir como oonsecuencia de la obligaci6n -
extracambiaria de aceptar la letra. 
Si se utiliza un pagar~, ~ste lo habr~ 
extendido el deudor bien a la orden del factor -
bien a la orden del cliente. En este caso el 
cliente lo endosa al factor y este no necesitar~ 
la aceptaci6n del.deudor ya que fue quien di6 vi 
da al pagare. 
El factor, normalmente, no adquirira una 
libranza a traves del endoso, ya que en la li- -
branza aparecer.:l.a el como la "persona a cuya or-
den se habra de hacer el pago". 
La problematica , mas interesante gira al-
rededor de la factura (invoice, facture, Rechnung) 
elemento probatorio mas utilizado en los contra-
tos mercantiles y documento contable de la liqui 
daci6n del negocio. Este documento no se encuen-
tra regulado en el C6digo de Comercio y consiste 
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en una lista de mercancias objeto del contrato, 
con la menci6n de sus caracteristicas (naturale-
. 
za, calidad, tipo, cantidad y precio). 
La funci6n de la factura en relaci6n con 
el contrato depende de que este se encuentre en 
periodo de perfecci6n o en vias de ejecuci6n y -
t~mbi~n de quien haya realizado la oferta del -~ 
contra to. 
Si el contrato se encuentra en periodo -
de perfecci6n y es el comprador el que ha lanza-
do la oferta, el envio de la factura puede signi 
ficar la aceptaci6n per parte del vendedor de la 
oferta recibida. En el segundo caso la practica 
corriente demuestra que dicho envio tiene lugar 
una vez perfecto el contrato y se realiza junto 
al de las mercaderias. 
Esta factura recibida por el comprador -
contienc variadas clausulas, unas ya concertadas 
de antemano y otras nuevas, el comprador al reci 
bir la factura puede devolverla al vendedor con 
su conformidad en ella o en su duplicado, quedan 
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do vinculado por su contenido sea cual fuere. Si 
no lo devuelve la conducta del comprador puede -
interpretarse como una ac~ptaci6n tacita de su -
contenido a partir del rnomento que realiza actos 
de disposici6n sobre las mercaderias. 
En relaci6n con el problema de la notifi 
caci6n que nos ocupa, las facturas pueden conte-
ner una clausula en la que se especifique la 
obligaci6n del deudor de abonar al factor el im-
porte de la factura que tendra caracter notifica 
torio para el deudor. 
Si existe un contrato previo en el cual 
se establecfa esta clausula con caracter gene--
ral, consideremos que no es necesaria una acepta 
cion expresa por parte del comprador, quedando -
sometido a lo dispuesto en el art. 1527 del C6di 
go Civil antes analizado. 
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5.4. OBJETO Y CONTENIDO DEL CONTRATO. 
5.4.1. OBLIGACIONES Y DERECHOS DEL FAC-= 
TOR. 
5.4.1.1. FACULTAD DE APROBACION. 
El factor goza de la facultad de aproba-
cion previa de las operaciones de su cliente bim 
individualmente (61) bien estableciendo techos o 
limites de credito para las operaciones con un -
comprador determinado (62) pudiendo rechazar 
(61) El metodo de aprobaci6n individualizada de-
cada factura es poco corriente, ser1a el c~ 
so de una operaci6n aislada con un compra--
dor, esta hip6tcsis es rara, sobre todo te-
niendo en cuenta que el mecanisme del facto 
ring no se aplica a los comercios de deta--
lle. Guy THIERRY"Financement et recouvre- -
ment dccreances et le factoring". J. DEL--
MAS, 1971, p&g. F5. 
(62) Las aprobaciones globales de credito por un 
techo maximo y duraci6n determinada suponen 
que los compradores del cliente son esta- -
bles. GERBIER, op. cit., pag. 70. 
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aquellas operaciones que a su juicio no le merez 
can las garantias o condiciones suficientes. 
Esta aprobaci6n tiene que realizarse an-
tes de dar cumplimiento al pedido para no incu--
rrir en la anulaci6n de la garantia de cobertura 
del riesgo de insolvencia. 
Los contratos de factoring establecen --
la facultad de retirar la aprobaci6n total o par 
cial a un comprador determinado como consecuen--
cia de alteraciones en la solvencia y riesgos --
que la empresa factoring esta dispuesta a sopor-
tar; esta retirada podra realizarse sobre aque--
llas operaciones que aun no se encuentran en cur 
so de realizaci6n aunque ya hayan sido aprobadas. 
Esta facultad de selecci6n no es discre-
cional, una retirada sistematica de aprobaci6n -
podria constituir un abuso de derecho, pero no -
es un caso probable porque atenta contra los pr£ 
pios intereses comerciales del factor. 
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5.4.1.2. CLAUSULA DE RESERVA DE -
PROPIEDAD. 
El factor percibe de una manera general-
todas las seguidades Caval, cauci6n, derecho de 
rescisi6n ••• ) que puedan garantizar la deuda y-
que disminuyan los riesgos a asumir; entre ellas 
se contiene la clausula de reserva de propiedad, 
que si en regimen interior no serfa oponible a -
la masa de acreedores, en caso de quiebra del --
comprador puede ser gran eficacia en operaciones 
de exportaci6n (63). 
Los contratos de factoring en Espana su~ 
len reservar al factor la facultad de poder soli 
citar la entrega de mercaderfas enviadas por su 
cliente al comprador y que este no hubiese acep-
tado; en este caso las mercaderias sirven de 
prenda o garantia de la devoluci6n o compensa- -
(63) CNCF., op. cit., pag. 48. 
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cion de las cantidades percibidas por el cliente 
(64). 
5.4.1.3. REVISION DE LA CONTABI--
LIDAD. 
El factor se reserva el derecho de revi-
sar en todo momenta la contabilidad, para ello -
el cliente debera poner a su disposici6n, o a la 
de un tercero designado por el factor y aprobado 
por el mismo, todos los libros y documentos con-
tables que sean pertinentes. En ocasiones esta -
facultad concedida por el factor se amplia en el 
sentido de que adem~s pueda exigir que la conta-
bilidad de ventas sea llevada de acuerdo a· las -
condiciones que establezca. 
5.4.1.4. ABONO DE LOS CREDITOS. 
El factor debe abonar al cliente el impor 
(64) Para cumplir lo dispuesto en el art. 1865 -
del C6digo Civil el factor puede exigir a -
su cliente que la prenda se otorgue en es--
critura publica. 
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te de los creditos cedidos en la cuantia, forma-
y tiempo convenidos. Generalrnente se estipula un 
convenio de cuenta corriente en la cual se regi~ 
tran todas las deudas y creditos reciprocos y 
compensaciones que se produzcan (65). 
La cuenta corriente refuerza las garan--
tias del factor y agiliza las relaciones manteni 
(65) En Francia y como consecuencia del sistema-
de subrogaci6n convencional se plantean pro 
blemas que la doctrina trata de resolver.En 
efecto "el adeudo de oficio en la cuenta --
del cliente "in bonis" equivaldria al pago, 
segun la jurisprudencia: por la inscripci6n 
de su deuda en cuenta corriente, ser~ consi 
derada pagado al factor, si la cuenta es --
acreedora en favor del cliente, el factor -
obtendra juridica, realmente satisfacci6n,-
pero si la cuenta corriente del cliente acu 
sa una posicion global deudora, el factor -
podra preferir no cobrarse de este modo y 
recuperar sus fondos mediante los efectos -
aceptados por los deudores si existieran". 
CNCF., op. cit., p~g. 48. 
Las dificultades de hecho provienen,de que, 
en una misma remesa, figuran facturas apro-
badas o no aprobadas. 
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nidas con sus clientes, las deudas y creditos --
del factor y cliente se traducen en simples ano-
taciones de debitos y creditos. (66). 
El abono que el factor realiza como con-
secuencia de la cesi6n de los creditos, sea en -
el momenta de la cesi6n o al vencimiento de las 
mismas, viene reducido por las cantidades que --
corresponden al factor por el servicio de cobra, 
riesgo de impago o intereses. Este abono que, ya 
hemos sefialado, se efectua en la cuenta corrien-
te, puede realizarse en el momenta de la transrni 
si6n de las facturas 0 en un memento interrnedio -
entre la transmisi6n del cr~dita y su vencimien-
to; los intereses y comisiones deudoras gravan -
los extractos hasta el vencimiento, generalmente 
(66) Las varias remesas que integran la cuenta CQ 
rriente se compensan, la conexi6n de los ne-
gocios ligan los artfculos de dicha cuenta-
y justifican la compensaci6n, la eficacia y 
la validez de dicha compensaci6n que se efec 
tua en cuenta corriente es mucho m~s segura 
que la derivada de una simple convenci6n de 
compensaci6n. 
. . I . . 
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definido por un plazo medio de credito aumentado 
en unos dias, los acreedores son descontados de-
los fondos no retirados (67). 
El abono en el memento de la cesi6n, al-
ser dicho pago anterior al vencimiento de un ere 
dito que no produce interes, plantea el problema 
de precisar que cantidad puede deducir el facto~ 
es decir, el denominado "inter usurium" consistm 
te en la diferenc~a entre el valor nominal y el 
valor actual 0 valor del credito multiplicado --
por el factor de descuento. 
Efectivamente en el campo econ6mico re--
sulta evidente que el credito abonado antes de -
su vencimiento supone la posibilidad de colocar -
su importe en el mercado a un inter~s y por lo --
GAVALDA C. y STOUFFET J., op. cit., paragra 
fo 54. 
(67) Cfr. CNCF., op. cit., pag. 23. 
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tan-to un beneficia para el cliente. Sin embargo 
nuestro derecho positivo no obliga al acreedor a 
sopor tar tal descuento cuando el pago es volunta 
rio ya que la Ley solo contempla esta posibili--
dad en el caso de pago por error (art. 1126 del-
C6digo Civil) y en los supuestos de concurso y -
quiebra (art. 1915 del C6digo Civil y 883 del. t6 
digo de Comercio). 
Por ello el contrato debera especificar 
expresamente que se realizara el descuento y la 
forma, tipo de interes y metoda para calcularlo. 
Este tip6 de inter&s no podra ser superior al --
"normal del dinero" (68). 
Eo m~todo para calcularlo puede ser el -
"comcrcial, racional o matematico". Si no se pac 
ta el m&todo a seguir para calcularlo habr& que 
acudir a la costumbre del lugar scg6n se deduce 
(68) La Ley de 23 de julio de 1908 "contra la --
usura", establece que este tipo de interes-
no podr& ser superior al normal del dinero. 
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de la aplicaci6n del art. 1258 del Codigo de Co-
mercia; en Espafia suele aplicarse el descuento -
comercial que consiste en el interes legal sobre 
el valor nominal del credito durante el tiempo -
que media entre el dia del pago y el del venci--
miento, la ley financiera o tipo del interes apli 
cable simple o compuesto es recogido por la ju--
risprudencia que calific6 al interes compuesto -
como usuario en Sentencias de 24.1.1929, 15.1. 
1949 y 28.4.1953. 
Se suele estipular tambien la posibili--
dad de que el comprador se acoja a los descuen--
tos por pronto pago o cualquier otra clase de --
bonificaciones comerciales; cl importe de dicha 
bonificaci6n sera deducido del credito en el mo-
menta del vencimiento. 
5 .. 4 .1. 5. COBEH'TURA DE RIESGOS. 
El factor asume el r·iesgo de la insolven 
cia del deudor para aquellas operaciones aproba-
das y por los limitcs prcviamcnte establecidos; -
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insolvencia declarada judicialmentc o notoria. 
Este seguro cubre.todos los casos de in-
solvencia por causas imputables al deudor, se e~ 
cluyen los casos de litigio comercial entre el -
comprador y el cliente o intervenci6n de terceros 
antes de su vencimiento (como retenciones en la-
aduana, mercaderias en mal estado no cubiertas 
por el seguro) y logicamente aquellos creditos -
cuyo importe exceda a lo convenido en el conve--
nio 0 no estan incluidos en el (69). 
La cobertura o seguro del riesgo es con-
dici6n indispensable como ya sefialumos para la -
calificaci6n del contrato de factoring. El fac--
tor se puede reservar el derecho de proceder a -
una anotaci6n deudora en la cuenta corriente en-
los casos de litigio comercial. 
(69) A semejanza del seguro de ocasiones se exclu 
yen los casos de insolvencia por fuerza ma-
yor: guerras, catastrofes, etc. 
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5.4.2. OBLIGACIONES Y DERECHOS DEL CLIEN-
TE. 
5.4.2.1. CLAUSULA DE EXCLUSIVIDAU 
El cliente se compromete a transferir al 
factor la totalidad de los creditos sobre los reu 
dores en la misma condici6n y estado que tuvieron 
al realizarse la operaci6n (principia de globali 
dad). Asimismo se transmitiran todos los dere- -
chos accesorios que acompanan al principal como 
se deduce del art. 1528 que dice:"la venta o ce-
si6n de un credito comprende la de todos los de-
rechos accesorios, como la fianza, hipoteca o --
privilegio". 
Quedarian excluidas ciertas operaciones 
en las cuales no se justifica la actuaci6n del -
factor, como las derivadas de ventas al contado, 
credito documentario irrevocable, operaciones --
con la Administraci6n Publica ••• En cuanto a su 
extension comprende las operaciones realizadas -
por sucursales y agencias, aunque no a las filia 
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les salvo existencia de su poder. La promesa he-
cha por una sociedad madre, por cuenta de una fi 
lial, no tendra mas valor~ que el de una promesa 
hecha por otro. 
En ocasiones se puede pactar el traspaso 
al factor de las facturas derivadas de operacio-
nes procedentes de un solo departamento, o cuan-
do la Empresa tiene actividades claramente deli-
mitadas en raz6n a la naturaleza de los produc--
tos vendidos o zona geografica de influencia co-
mercial, que ofrecen un montante lo suficiente--
mente importante para justificar una operaci6n de 
factoring, de las operaciones relacionadas con di 
cha zona o productos. 
Este principia se justifica desde cl mo-
mento en que el factor corre el riesgo derivado-
del cobro de las factur2s (70) y debe cubrir la-
(70) "El factor que de hecho juega el papel de un 
asegurador debe apoyarse en las tecnicas del 
seguro. GERBIER, op. cit., pag. 66. Efecti-
.. I . . 
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posibilidad de que el cliente transmita aquellas 
facturas que presuma son dudosas o en su caso in 
cobrables. 
5.4.2.2. CLAUSULA DE GARANTIA 0 -
SP~EAMIENTO. 
El cliente garantiza bajo su responsabi-
lidad la vigencia, legitimidad y validez de las 
facturas y documentos de creditos cedidos, vi- -
niendo obligado a informar al factor de todos 
los incidentes o gravamenes que afecten a los 
mismos en el memento de la cesi6n y de los que -
vayan surgiendo alrcdedor del credito cedido. 
Como sefiala CASTAN hay dos clases de ga-
rantia: la que afecta al credito en a 0 la que -
es igual a la existencia y legitimidad del credi 
to (veritas nominis) y la relativa a las condi--
ciones del deudor, o sea a su solvencia (bonitas 
nominis) (71). 
varnente esta cl5usula figura corrientemente 
en los contratos de seguro de creditos. 
(71) CASTAN, op. cit. p&g. 262. 
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posibilidad de que el cliente transmita sblo a~u~ 
llas facturas que presuma son dudosas o en su ca-
so incobrablcs. 
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En relaci6n con la existencia y legitimi 
dad del credito, el art. 1529 senala que el ven-
dedor de buena fe respondera de la existencia y 
legi timidad del credi to al tiempo de la venta, a 
no ser que se haya vendido como dudoso; efectiv~ 
mente para que el contrato tenga validez es nece 
sario causa, lo que no ocurrirfa si el credito -
fuera inexistente. En relaci6n con los creditos 
dudosos el C6digo no hace sino confirmar la pra£ 
tica del factoring que permite al factor recha--
zar aquellos creditos que no le ofrecen la debi-
da garantia, por lo que debe correr el riesgo que 
se derive de los acepta~os sea cuaJffifuere sues 
tado. 
La insolvencia del deudor no afecta al -
vendedor del credito de buena fe "··· pero no de 
la solvencia del deudor a menos de habcrse esti-
pulado expresamente o de que la insolvencia fue-
se anterior o publica" y confirma el art. 1529 -
en su p. 2 tta{ln en estos casos, solo responder a 
del precio y de los gastos expresados en el nQ 1 
del art. 1518". Es decir, gastos del contrato de 
cesi6n y pagos legitimos hechos por ella. 
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La duraci6n de la responsabilidad del ce 
dente, en el case de que no se hubiese pactado -
expresamente sabre ella, viene tambi~n recogida 
en el Codigo art. '1530 "durara esta un afio, con-
tando desde la cesi6n del credito, si estaba ya 
vencido el plaza" p. 1. 
"Si el credi to fuese pagadero en termino 
o plaza todavia no vencido, la responsabilidad 
cesara un afio despues del vencimiento" p. 2. 
"Si el credito consiste en una renta per 
petua, la responsabilidad se extendera a los 
diez afios contados desde la fecha de la cesion" 
p.3. 
Cuesti6n importante es la de precisar 
las consecuencias de la quiebra del cliente,pue~ 
to que podrian los acreedores tratar de impug--
nar la cesi6n realizada al factor y solicitar --
que las deudas cedidas vayan a engrosar la masa 
de la quiebra. 
No ser:La de aplicaci6n la acci6n pauJia--
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na ordinaria contemplada en los arts. 1111 y 1291 
nQ 3 del C6digo Civil ejercitable en aquellos ca-
ses de enajenaciones hechas en fraude a los acree 
dores, puss el contrato de factoring en cuanto -
supone una cesi6n de creditos surte efectos cbn-
tra terceros desde que su fecha deba tenerse por 
cierta de acuerdo al art. 1526. 
Por otra parte para suponerse fraude en 
un contrato mercantil ajustado a las oposiciones 
legales, para que la cesi6n pauliana prospere, -
es necesaria la demostraci6n del animus fraudandi 
en el deudor y la complicidad de la persona que-
con el contrata (consilium fraudis) (72) case to 
talmente incompatible con la actividad del facto 
ring. 
El problema se plantea en relaci6n con -
el art. 1297 - 19. del Codigo Civil que establcce 
una presunci6n de fraude en los actos a titulo -
gratuito; por ello es necesario demostrar el fac 
(72) Cfr. Sentencia del Tribunal Supremo de 10. 
7.1928. 
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tor o el cliente que la transmisi6n no se realiz6 
a titulo gratuiLo y tambien que el precio que se 
pag6 no perjudica a los acreedores por corespon-
der al normal del trafico comercial. El mejor 
sistema de prueba es que en los justificantes. de 
los pagos realizados por el factor se identifi--
quen con toda propiedad los creditos cedidos y -
pagados y no solamente el saldo de la cuenta 
abierta entre comprador y vendedor en la fecha -
en que se efectua la reclamaci6n~ 
Mas delicada es la aplicaci6n de las di~ 
posiciones del C6digo de Comercio en relaci6n --
con el sistema de impugnaci6n de los aetas del ~ 
deudor, es decir, del cliente. El art. 878 esta-
blece en el parrafo 2Q un principia de retroac--
ci6n judicial absolute basandose en criteria 
abierto: todos los aetas posteriores a la epoca 
a la que se retrotraigan los efectos de la quie-
bra serah nulos y los articulos 879 a 882 que es 
tablecen los actos que pueden ser impugnados si 
se realizaron dentro de determinadas fechas an--
teriores a la quiebra. 
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Excusando justificar los casos de frau--
de que como anteriormente hcmos sefialado son in-
compatibles con la actividad de factoring (sola-
mente cabria algun caso particular que no afecta 
a la buena fe que se presume en la empresa factQ 
ring), el problema se plantea en relaci6n ala ca 
tegoria declaraci6n del Codigo de Comercio en re 
laci6n con los actos del quebrada realizados po~ 
teriormente a la declaraci6n judicial de quiebra. 
Efectivamente parte de los creditos cedi 
dos por el quebrada se pueden encontrar dentro de 
las fechas de retroacci6n judicial conforme a --
las disposiciones del C6digo, pero puede tambien 
suceder que estos actos de dominio y adeministra 
cion realizados por el quebrada sean consecuen--
cia de un contrato previo cuya fecha sea ante- -
rior a la declaraci6n de quiebra y retroacci6n 
judicial consig~iente, lo cual es rnuy posible --
si como recordamos el contrato de factoring es -
un contrato de tracto sucesivo. 
Tambien es necesario destacar que cuando 
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el art. 879 del C6digo de Comercio dice que el --
descuento de sus propios efectos hecho por el co-
merciante dentro del mismo plaza -se refiere al -
plaza de 15 d:fas p.tecedentes a la declaraci6n de 
quiebra- se considerara como pago anticipado este 
dirigiendose al pago que el comerciante hace anti 
cipadamente de sus efectos y no al descuento rea-
lizado por un tercero (73). 
(73) Cuesti6n de interes la constituye la de si 
serian de aplicaci6n los arts. 908 y 909 -
del .C6digo de Comercio, relatives a la rei-
vindicaci6n especial de la quiebra. Hacen -
referencia estos preceptos del C6digo de C£ 
mercia a aquellos bicnes que existiendo en 
la masa de hecho no deben integrar la masa 
de derecho por no haberse transferido el --
quebrada por un titulo legal irrevocable; -
se trataria de una acci6n de reivindicaci6n 
impropia que, como sefiala GAHRIGUES, "no --
comprende solamente casas corporales, sino 
derechos 0 creditos respecto de los cuales 
es violento hablar de propiedad como por 
ejemplo la reclamaci6n de un cr&dito del 
que era titular el quebrada por su cesiona-




El cliente debera notificar al comprador 
la cesion del credito efectuada al factor y en -
su caso si existe contrato de compraventa a in--
cluir una clausula por las que el comprador se -
comprometa a pagar su deuda al factor. 
5.4.2.4. COBRO DE LOS CREDITOS. 
El cliente se obliga a facilitar al fac-
tor la informacion y documentacion, letras, fac-
turas, recibos y en general documentos represen-
tativos de las operaciones efectuadas, que per:mi 
rio". GARRIGUES, op, cit., pag. 404 y 405;-
tomo II. Segun esta argumentacion si es re-
conocido estc derecho en junta de acreedo--
res 0 en sentencia judicial los creditos po 
dr1an excluirsc de la masa. 
Cfr. articulo 22 de la Ley de Suspension de 
pagos de 1 de septiembre de 1939. 
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tan al factor comprobar si las operaciones se --
~justan ~las. condiciones contractuales y ala~ 
aprobaci6n concedida, asi. como para facilitarle 
el cobro de los mismos. Dentro de los documentos 
se incluyen los comprobantes justificativos de -
la entrega de las mercaderias o realizaci6n del 
trabajo que di6 origen al nacimiento del credito, 
debidamente conformados. 
Para mejor conseguir esta finalidad se -
suele realizar un endoso individual al factor en 
cada una de las facturas y letras cedidas y en -
general ~1 otorgarniento de un poder ante notario 
suficiente para el cobra de los creditos. 
Viene obligado igualmente a prestar al -
factor la asistencia necesaria para que el fac--
tor pueda ejercitar su derecho a colaborar con -
el mismo, caso de que se produjera algun impago 
que diera lugar a la intervenci6n del contencio-
so. 
5. 4. 2. 5. COt·1PROMISO DE Il'J:F'ORJ:'fJ.ACION. 
De la relaci6n de buena fe y de coopera-
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ci6n nacida del contrato de factoring -intuitu -
personae- se deriva que el· cliente tieba informar 
al factor sabre su situaci6n financiera, empleo 
de los fondos obtenidos en la operaci6n de fact£ 
ring y en general sabre todas las circunstanclas 
que se deriven de un cambia de estado sufrida por 
el o sus compradores. Debera informarle de los pa 
gos recibidos de los compradores que correspon--
dan al factor, y ceder inmediatamente los fondos 
asi obtenidos y de todas las reclamaciones comer 
ciales y tecnicas surgidas en la ejecuci6n de 
contratos cuyas facturas justificativas hayan si 
do objeto del factoring; 
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5.4.3. EXTINCION DEL CONTRATO. 
Debemos distinguit la extinci6n del com-
plejo contractual en su totalidad y la rescisi6n 
de una operaci6n aislada de factoring. 
1.- Rescisi6n del contrato. 
Podemos a su vez distinguir dos clases -
de causas generales de rescisi6n: 
a) Normales y convencionales. 
- Expiraci6n del plazo previsto: Normal-
mente los contratos de factoring suelen estipu--
lar un plazo de duraci6n de un afio, finalizado -
este plaza se exticnde una pr6rroga tacita por 
periodos iguales, si no se produce una denuncia 
expresa por alguna de las partes. 
- Rescisi6n unilateral: La unica condi--
ci6n en este supuesto es la que medie un preavi-
so al menos de un mes, notificado por alguno de 
los medias establecidos en las condiciones parti 
culares del contrato. 
186 
b) Anormales o no convencionales. 
- El contrato sera rescindido de pleno -
derecho si sobreviniera una incapacidad o cambio 
de estado de una de las dos partes, quiebra, su~ 
pensioh de pagos, prohibicion de realizar actos 
de comercio, suspension de las actividades corner 
ciales del cliente, etc.). 
- Incumplimiento de los compromises sus-
critos por alguna de las partes. En caso de liti 
gio entre ambas partes la rescision puede venir 
como consecuencia de una decision judicial, pero 
normalrnente las partes suelen establecer cl~usu­
la expresa en que se enumeran los casos de incum 
plimiento grave del contrato que provocan la re~ 
cision del mismo sin necesidad de intervenci6n 
judicial, y en su caso el abono de los danos y 
perjuicios. 
La extinci6n del contrato en cualquicra 
de los casos contcmplados no afecta a las opera-
ciones en curso que deben ser consumadas. Tam- -
187 
bien creemos que persiste el deber de fidelidad 
del factor hacia el clien~e, las relaciones con-
tractuales han permitido al factor conocer per--
fectamente las actividades de su cliente asi co-
mo sus compradores y es necesario que el factor 
no realice un abuso de sus conocimientos. 
2. Rescisi6n de una operaci6n aislada -
(74). 
- El supuesto , mas corriente ser~ el de -
las impugnaciones comerciales surgidas en rela--
cion con el contrato originario entre el cliente 
y el deudor por inobservancia de las obligacio--
nes tecnicas o comerciales a cargo del cliente. 
(74) Como hacen notar C. GAVALDA y J. STOUFFLET, 
la rescisi6n de una operaci6n aislada de 
factoring por nulidad total o parcial de una 
factura cedida no supone necesariamente la-
rescisi6n de todo el contrato que cs consi-
derado como una convenci6n general. Op. cit., 
paragrafo 67. 
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Los arts. 347 del Codigo de Comercio y -
1529 del C6digo Civil, establecen que el cedente 
respondera de la existencia y legitimidad del --
cr~dito pero no de la solvencia del deudor, por 
ello, solo lo primero sera motivo de rescisi6n,-
a no ser que, en el momento de la venta, el 
cliente conociera las dificultades de pago del -
deudor por ser ~stas anteriores y publicas. 
- El riesgo de impago provocado por fUe£ 
za mayor o por acontecimientos politicos suele -
estar previsto en el contrato, que libera al fa£ 
tor de estos riesgos, cpando se trata de opera--
ciones de factoring interior. 
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6. PROBLEMATICA IMPOSITIVA DEL FACTORING EN NUES-
TRO ACTUAL ORDENAMIENTO. 
6.1. IMPUESTO INDUSTRIAL. 
6.2. IMPUESTO DE RENTAS DE CAPITAL. 
6.3. IMPUESTO DE SOCIEDADES. 
6.4. :EMPUESTO SOBRE TRAFICO DE EMPRESAS .• 
6.5. IMPUESTO GENERAL SOBRE TRANSMISIONES PA--
TRIMONIALES. 
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6. PROBLEMATICA IMPOSITIVA DEL FACTORING EN NUES-
TRO ACTUAL ORDENN1IENTO. 
Dado que la figura del factoring no se en 
cuentra tipificada en nuestro ordenamiento, es de 
terminante para su desarrollo contar con la segu-
ridad de conocer las incidencias fiscales sobre -
sus operaciones sup~esto qu~ entre tomar como ba-
se de fiscalidad la prestaci6n de servicios o el 
importe de los creditos cedidos en cuya gesti6n -
los servicios actua~ puede depender la viabilidad 
comercial de la Instituci6n en Espana. 
Partimos de la aplicaci6n inorganica de -
las leyes de los distintos impuestos al resultan-
te del funcionamiento real del factoring que dis-
tingue dos aspectos claramente diferenciados: La-
transmisi6n de creditos sin derecho de regreso y-
la prestaci6n de servicios de compleja indole. 
Nuestro estudio no trata de establecer un regimen 
que pudieramos llamar propio o integral segun una 
concepcion unitaria, nominada, que podria inferi£ 
se por confrontaci6n entre l~conclusiones sobre-
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la naturaleza del factoring a la vista de la es--
tructura del actual sistema tributario sino sim--
, 
plemente apuntar algunas consideraciones criticas 
al resultado de la aplicaci6n del ordenamiento en 
vigor. 
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6.1. IMPUESTO INDUSTRIAL. 
El articulo 54 de la Ley de 26 de diciem-
bre de 1957, dispuso que la contribuci6n indus-
trial de comercio y profesiones se integrara en -
lo sucesivo en el impuesto sabre actividades y be 
neficios comerciales e industriales, abreviadamen 
te impuesto industrial. De su ambito quedaran ex-
cluidos los profesionales y a partir de la promu~ 
gacion de la Ley se exigira de las dos formas si-
guientes: 
Cuota fija o licencia fiscal, por el me--
ro ejercicio de cualquier industria, comercio, a£ 
te u oficio no exceptuado expresamente , hallese-
o no clasificado a los efectos legales. 
Cuota por beneficios, segun los rendimien 
tos ciertos o estimados de cualquier actividad su 
jeta a licencia fiscal no exceptuada expresamente. 
En este mismo sentido viene recogido en el 
actual texto refundido de 29 de diciembre de 1966. 
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Vamos a estudiar en que medida la activi-
dad de factoring es afecta~a por este impuesto --
tanto en lo referente a la cuota de licencia como 
a la cuota de beneficios. 
1. Cuota fija. 
El hecho imponible se origina por el mero 
ejercicio de cualquier actividad extractiva, fa--
bril, artesana, de la construcci6n, comercial y -
de servicios, por cuenta propia o en comisi6n, no 
exceptuada expresamente, hallese o no clasificada 
en las tarifas del impuesto (art. 4-1 del texto -
refundido). 
La cuota fija constituye un impuesto a --
cuenta de los generales sobre la renta de las pe£ 
sonas ffsicas, y de las sociedades y demas entida 
des jurfdicas (art. 3Q del texto refundido). 
La desaparecida Direcci6n General de Im--
puestos Directos, previa consulta de una de las -
compafiias de factoring con establecimiento en Es-
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pafia, acord6 contestar con fecha 17 de octubre de 
1966 en el sentido de que las actividades de ges-
ti6n de las empresas factoring en el ordenamiento 
vigente habian de clasificarse en el epigrafe 
9751 e) de las tarifas de cuota fija o de licen--
cia fiscal del impuesto industrial grupo de las -
Entidades Bancarias y otras financieras. "Opera--
ciones financieras realizadas por particulares o-
sociedades que, sin tener la consideraci6n, de 
banco, banquero o caja de ahorros, facilitan impQ 
siciones, inversiones, etc.". 
Efectivamente el factoring supone en eseQ 
cia una financiaci6n y aunque el negocio juridico 
le hallamos configurado como una cesi6n de credi-
tos pro-solute, para el derecho fiscal la finan--
ciaci6n se da "econ6mica" y "tributariamente" aun 
que el negocio juridico no se lo proponga, al me-
nos de modo principal, y en esencia se interesa -
menos por las formas juridicas que por el fondo 
econ6mico para la aplicaci6n de sus normas (1). 
(1) En este sentido se manifiesta ALBINANA " 
El sustrato econ6mico de toda instituci6n o 
. . I . . 
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Pero el anterior argumento no es suficien 
te para caracterizar a la !actoring como una ins-
tituci6n financiera sino como un instrumento de -
gesti6n financiera, ni atribuir a la compra de --
las facturas el supuesto de anticipo en prestamo-
porque es de esencia al credito la devoluci6n de-
la cantidad recibida par el beneficiario, lo que-
ocurre en el factoring donde el cliente queda des 
ligado de toda obligaci6n financiera (2). 
Por ello y por la propia sustantividad del 
factoring abogamos por la creaci6n de un epigrafe 
figura juridica es el relevante en la 6rbita-
fiscal" "Tratamiento fiscal de la contrata- -
cion mercantil privada en el sistema tributa-
rio espafiol", III Seman a Es tudios de Derecho -
Financiero, Madrid 1955, pag. 327. 
(2) Solamente en el caso de haberse estipulado un 
servicio de factoring de simple gesti6n de co 
bra sin pago instantaneo y en el curso del 
factoring el cliente solicita entregas a cuen 
ta del credito a cobrar, puede defenderse la-
existen~ia de credito. 
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propio y mas ajustado a la aut~ntica funci6n eco~ 
n6mica que cumple la empre~a factoring, al mismo-
tiempo que se £omenta su aparici6n y desarrollo. 
Ademas el legislador sigue una politica 
de cautela para las empresas financieras descon--
fiando de su excesiva proliferaci6n. Esto puede -
perjudicar a la factoring al verse inmersa en es-
te concepto y sujeta a las restricciones que de -
ello se pudieran derivar. 
2. Cuota por beneficios. 
La cuota de beneficios no seria de aplic~ 
cion porque, a tenor del articulo 22 del impuesto 
industrial, solo estan sujetas a ella "las perso-
nas fisicas sujetas a cuota de licencia industrial" 
En la factoring no son titulares las personas fi-
sicas -y por ello no pueden estar sujetas a esta -
cuota por beneficios. 
En cambio y por ser entidades juridicas -
quienes desempenan estas actividades, estan suje-
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tas al impuesto de sociedades, sin perjuicio de -
que por via de su c~ota minima les sea de aplica-
. 
cion las normas reguladoras de la cuota por bene-
ficios (impuesto industrial), aunque no este im--
puesto como tal (articulo 61 y siguientes del tex 
to refundido del impuesto de sociedades)~ 
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6.2. IMPUESTO DE RENTAS DE CAPITAL. 
El articulo 7-17 del texto refundido del 
impuesto de rentas de capital se refiere a los -
intereses cobrados ·por anticipos. Este articulo-
tuvo su inclusion como consecuencia de la promul 
gaci6n por el Gobierno de la Ley de 23 de julio-
de 1966 sobre declaraci6n de exenci6n por el im-
puesto sobre las rentas de capital para los int~ 
, reses percibidos por sociedades que anticipen el 
importe del credito cuya gesti6n de cobro tenga-
a su cargo. 
La eliminaci6n de la traba impositiva se 
considera por algunos especialistas como una de-
ferencia del legislador para favorecer a las enti 
dades de factoring (3). 
"Las cantidades que perciben las socied.§;_ 
des cuya actividad consista en la gesti6n de co-
bro de creditos de sus clientes en concepto de -
(3) STUICK "EL factoring". Alta Direcci6n, marzo 
abril 1968, pag. 42, 
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intereses por los anticipos de fondos a cuenta de 
dichos creditos, siempre que las entidades preCe£ 
toras esten gravadas por impuesto sobre socieda--
des y figuren como ·ingresos de la explotacion en-
las cuentas de resultados. Tales intereses se con 
sideran rendimientos de una actividad regular o -
tipica" art. 7-17 impuesto de rentas de capital. 
Este articulo viene a confirmar una vez -
mas, aunque sea por la via de exencion y refirie~ 
dose solo al impuesto de rentas de capital, como-
la legislacion fiscal se anticipa a la realidad -
estableciendo el cauce mas apropiado para el desa 
rrollo de nuevas actividades economicas (4). 
(4) Como sefiala URIA "El benefice influjo que el-
Derecho Fiscal ha prestado al Derecho Mercan-
til, dando estado legal a una serie de activi 
dades y formas de empresas comerciales que, -
pujantes en el trafico no se habian incorpor~ 
do al cuadro de las instituciones juridicas -
recogidas en nuestro Derecho Sustantivo". 
"Derecho Mercantil y Derecho Fiscal". Anales -
.. I . . 
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La exenci6n en el impuesto de rentas de -
capital y el gravamen por el impuesto de socieda-
des (tambien por la cuota de beneficios), consti-
tuye el reconocimiento de ser ingresos propios de 
la actividad empresarial (tfpicos) y no resultado 
de operaciones aisladas o no mercantiles que son-
las sujetas al impuesto de rentas de capital. 
Por lo que, segun se establece en el art. 
57-2 de la Ley General Tributaria, no tendr~n de-
recho a que se les deduzca de la cuota del impue~ 
de la Academia Matritense del Notariado. Ma--
drid 1946. 
Y en el mismo sentido GARRIGUES "El Derecho -
Sustantivo recibe tambien la influencia dire£ 
ta del Derecho Fiscal, porque este .ultimo De-
recho se pro~u~e con un ritmo m~s r~pido que-
ningun otro para adaptarse a las realidades -
que ofrece a diario la vida comercial e indus 
trial ••• ". 
"Curso de Derecho Hercantil", Madrid 1962, --
p~g. 23. 
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to de sociedades, la devengada en rentas de capi-
tal. 
En el articulo 57~2 del texto refundido -
del impuesto de sociedades viene recogido este as 
pecto, al indicar que no seran deducibles de la -
cuota del impuesto·general de sociedades las cuo-
tas exentas de los impuestos a cuenta devengadas, 
cuanto esta -la exenci6n- se haya configurado por 
la circunstancia de que constituyan rendimientos 
propios de una actividad regular o tipica de enti 
dades sujetas al impuesto de sociedades. 
Por ultimo, es de destacar la no aplica--
cion del art. 19-1 del impuesto de rentas de capi 
tal sobre la presunci6n de prestamos ya que la --
operaci6n de factoring no constituye prestamo me£ 
cantil sino una compra en firme de creditos por--
que el cedente no viene obligado a devolver la --
cantidad recibida al vencimiento del plazo fijado 
en las facturas (5). Asimismo no se aplica el in-
(5) Cfr. infra, pag. 195 ¥titulo V, articulos 311 
.. I . . 
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teres legal de los prestamos sino una comisi6n 
por los servicios prestado~. 
a 324 del C6digo de Comercio "De los presta--
mos mere anti les". 
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6.3. IMPUESTO DE SOCIEDADES. 
Dado que este impuesto considera sujetos-
pasivos del mismo, a toda sociedad civil y merca£ 
til cualquiera que sea su forma y objeto social,-
la factoring ser& sujeto pasivo del misrno. El he-
cho imponible lo constituira la existencia de ren 
tas o beneficios netos obtenidos durante el periQ 
do de la imposici6n. 
Debemos destacar que el articulo 17-6 del 
impuesto de sociedades considera partidas deduci-
bles de los ingresos "los saldos favorables que el 
sujeto pasivo considere de dudoso cobro por hallar 
se sujetos a suspensiones de pago, moratorias ofi-
cialmente declaradas u otras situaciones analogas, 
a condici6n de que se traspasen a una cuenta espe-
cial de caracter suspensive que aparecera compens~ 
da con otra de pasivo, dotada con cargo a perdidas 
y ganancias". 
Se desprende de este articulo que las em-
presas pueden, voluntariamente, hacer provisiones 
~4 
para clientes dudosos siempres que estos esten su 
jetos a suspension de pagos, moratorias oficial--
mente declaradas u otras situaciones analogas. Es 
te criterio, solo permite la posibilidad de provi 
sion en determinados casos y entendemos que es --
marcadamente insuficiente para las empresas facto 
ring donde el riesgo es connatural a su actividad 
y por lo tanto mas frecuente y en mayor proporcion 
que en otras empresas, lo que haria aconsejable -
un sistema mas flexible en la consideracion de es 
ta partida. 
Cabria la posibilidad de aplicacion del -
art. 17-8 del impuesto de sociedades que permite-
el autoseguro por parte de la empresa consideran-
do como partida deducible la asignacion correspo£ 
diente ala reserva destinada a cubrir el riesgo-
asegurado "··· cuando la entidad fuere asegurado-
ra en si misma, se deducira la asignacion corres-
pondiente a la reserva destinada a cubrir el ries 
go asegurado. Esta deduccion no podra exceder del 
costo medio, en plaza, de la prima neta correspo~ 
diente al riesgo". Articulo 17-8, p.l. 
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Asi pues, la factoring podria acogerse al 
autoseguro para cubrir los_riesgos previsibles, -
siempre que no tenga otro seguro y su dotaci6n no 
fue~e mayor de lo que pagaria en plaza por la pri 
rna neta de una paliza que le cubriese ese riesgo. 
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6.4. IMPUESTO SOBRE TRAFICO DE Eiv1PRESAS. 
Es el impuesto de trafico de empresas el 
primero en contemplar y tipificar en un texto le 
.gal la figura del factoring. Hasta el Decreta --
3361/1971 de 23 de diciembre por el que se apro-
baba el Reglamento del impuesto general sobre el 
trafico de empresas (6) habia que acudir a los -
principios generales establecidos por la Ley Ge-
neral Tributaria en el sentido de que el impues-
to debe exigirse de acuerdo con la verdadera na-
turaleza juridica y econ6mica del acto en rela--
ci6n ala interpretacion de los articulos 3-e y-
22-a del citado impuesto. 
El articulo 3-e del texto refundido esta 
blecia que estaban sujetos al impuesto "los arren 
damientos y prestaciones de servicios realizados 
por personas naturales 0 juridicas con caracter-
habitual y mediante contraprestacion" y el art.-
22-a contemplaba el hecho imponible. 
(6) B.O.E. de 25 de enero de 1972. 
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El Reglamento ha venido a resolver cual-
quier duda al contemplar en su art. 22, referen-
te ~ los servicios en general, a la empresa fac-
toring en su aparta.do a) referente al hecho imP.Q. 
nible, yen su numero 2, punto g) se establece·-
que "en especial, tienen naturaleza de servicios 
a efectos del impuesto: 9) las operaciones de 
factoring". En el apartado c) se establece el ti 
po imponible que sera del 2,7 por 100 incluido 
el recargo en concepto de arbitrio provincial. 
Debemos destacar la importancia de que -
haya sido"el ordenamiento fiscal -el mas califi-
cado para captar el desarrollo de las operacio--
nes econ6micas- el primero en recoger la existen 
cia de las empresas factoring. Precedente que 
nos hace concebir firmes esperanzas de que su fi 
gura sea tipificada en un futuro no muy lejano. 
Se despejan tambien las dudas referentes 
a la aplicabilidad de los articulos 24-a y 25 en 
cuanto antes de la publicaci6n del Reglamento se 
podia especular si se consideraba a la empresa -
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factoring como empresa bancaria, de credito, aho-
rro o calificar sus operac~ones como de seguro y 
capitalizaci6n. 
Por ultimo y a tenor de lo dispuesto en -
el articulo 9-j, del Reglamento del impuesto de-
trafico de empresas que estamos analizando, la 
factoring seria el sujeto pasivo del impuesto, pe 
ro, ya que la finalidad -del mismo es la de gravar 
al consumo, puede repercutir el importe total del 
mismo sobre el cliente. 
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6.5. IMPUESTO GENERAL SOBRE TRANSMISIONES PA--
TRIMONIALES. 
Sobre la transferencia de creditos, pres-
taci6n principal de la operaci6n de factoring, es 
necesario precisar algunas consideraciones sobre-
la distinta naturaleza del impuesto de transmisio 
nes patrimoniales "intervivos" y el impuesto de -
trafico de empresas. 
La incompatibilidad de dichos impuestos -
queda claramente en el texto refundido del impue~ 
to sobre transmisiones patrimoniales de 6.4.1967, 
art. 62-2 y del Reglamento del impuesto de trafi-
co de empresas de 23.12.1971, art. 4-2. 
El impuesto general sobre transmisiones -
patrimoniales grava los actos que recaen sobre el 
objeto de la obra -venta o arriendo- con indepen-
dencia de que se produzca la sujeci6n al trafico-
de empresas. El impuesto general sobre el trafico 
de empresas se refiere a operaciones tipicas y ha 
bituales de las empresas (7). 
(7) Cfr. Exposici6n de motives del Reglamento del 
. . I . . 
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Como sefiala ALBII~ANA "Quedan deslindados -
los objetos imponibles por los referidos gravame-
nes segun la condici6n mercantil del transferente 
y la adscripci6n de los actos u operaciones al --
respective trafico", y mas adelante establece que 
este criteria "··· polariza el reparto impositivo 
ignorando al adquirente, excepci6n hecha de las -
transmisiones o entregas por precio de productos-
naturales. Ello da lugar al desdoblamiento de de-
determinadas actividades comerciales en su consi-
deraci6n impositiva ••• pero que en el orden tribu 
tario solo supone someter la compra al impuesto -
de transmisiones patrirnoniales intervivos y la --
venta al impuesto sobre el trafico de empresas" -
( 8). 
De las consideraciones expuestas se dedu-
ce en principia, la aplicaci6n a la transmisi6n -
del credito del irnpuesto general sobre transmisio 
impuesto de trafico de 23.12.1971. 
(8) "Introducci6n al sistema impositivo espafiol". 
GUADIANA, Madrid 1969, pag. 84. 
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nes patrimo~iales y de la exenci6n del articulo -
65-7 "Esta exenta la trans!flisi6n de creditos cuan 
do el cedente o cesionario sean comerciantes o tu 
viera su origen en una operaci6n mercantil habi--
tual de aquel". 
De este articulo 65-7 parece inferirse --
que,para el juego de la exenci6n,es necesario que 
cedente o cesionario sean comerciantes y habitua-
lidad en el cedente. Este ultimo requisite, caso -
infrecuente en el trafico mercantil,hace de muy 
dudosa aplicaci6n el precepto. 
Solo caben dos posibilidades: 
A) Extender la interpretacion del articu-
lo 65-7, en el sentido de considerar que, por el-
espiritu de la Ley-que parece querer situar fuera 
de este impuesto el trafico mercantil y facilitar 
la movilizaci6n de los creditos-, y de los demas-
supuestos contemplados en el articulo 65, se re--
fiere indistintamente al cedente o al cesionario. 
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B) Razonar la presunci6n de habitualidad-
en el cliente, acudiendo a. los criterios estable-
cidos por el ordenamiento fiscal en los impuestos 
industrial y de trafico de empresas (9). 
La habitualidad podemos entenderla en sen 
tido objetivo como una reiteraci6n de actos o en-
sentido subjetivo segun la persona que realice di 
chos actos. 
En el primer aspecto el contrato de facto 
(9) El art. 2Q del Reglamento del impuesto gene--
ral sobre trafico de empresas de 23 de diciem 
bre de 1971 define se presumira en todo caso-
la habitualidad~ 
a) En. los supuestos a que se refiere el art. -
tercero del Codigo de Comercio. 
b) Cuando para la realizaci6n de los contra--
tos y operaciones a que se refieren los arts. 
l y 3 se exija contribuir para el impuesto ig 
dustrial, sin que esta presunci6n admita pru~ 
ba en contrario. 
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ring contiene una clausula de globalid2d y otra -
de exclusividad que puede justificar la habituali 
dad por repetici6n de actos entendiendo por habi-
to la facilidad por la constante practica. 
Pero pensamos que no es suficiente que --
estos actos se realicen de forma masiva o reitera 
da sino que es necesario que dichos actos corres-
pondan al circulo 0 ambito del trafico a que la -
empresa se dedica (10) y en el factoring la movi-
lizaci6n de creditos derivados de las operaciones 
de compraventa del cedente forman parte del ambi-
to de su explotaci6n. 
(10) En estc sentido cfr. RODRIGUEZ CARRERA Jesus 
"Algunos aspectos de la problematica del su-
jeto en el impuesto general sobre trafico de 
empresas", XVI Semana de Estudios de Derecho 
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TITULO I CONDICIONES GENERALES 
~============~===================== 
SECCION I. OBJETO DEL CONTRATO 
Articulo 10.- La Sociedad INTERNATIONAL FACTORS ESPANOLA 
S.A. (en lo sucesivo denorninada IFESPMjOLA) y •••••••••••• 
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 
(en lo sucesivo denominada "el clients"), establecen el presente con-
trato intebTado por las estipulaciones que siguen y los apendices. 
Articulo 20.- El cliente se obliga a ceder a IFESPANOLA -
los creditos y las notas de abono que per sus ventas tenga contra y a 
favor de sus compradores, con el alcance y en la forma en este contr§ 
to estipulada. 
IFESPANOLA, por su parte, se obliga frente al cliente a 
realizar lo necesario para el cobro de los creditos, investigar la 
solvencia de su clientela, llevar la contabilidad de sus ventas y so-
portar el riesgo de insolvencia de los compradores. 
Articulo 30.- Las partes contratantes acuerdan someterse ~ 
para cualquier controversia que surja en la interpretacion o aplica--
cion de este contrato, a los Tribunales de Madrid, con renuncia a su 
propio fuero. 
SECCION II. LA TRANSMISION DEL CREDITO 
Articulo 40.- El cliente se obl:tga a ofrecer. a IFESPANOLA 
la transmision de todos los creditos y notas de abono, presentee 0 fu 
turos, relatives a las ventas de mercancias pactadas con pago aplaza-
do o al contado, y cuyo pago haya de realizarse durante la vigencia -
de este contrato. 
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El cliente comunicara a IFESPANOLA los nombres y datos de 
us compradores en el modelo reco~~do en el apendice A de este contra-
a. 
Semanalmente transmitira a IFESPANOLA los creditos y notas 
e abono que tenga contra dichos compradores, utilizando para ello el 
odelo recogido en el apendice B de este contrato. 
E1 cliente se obliga con este fin, a entregar a IFESPANOLA 
todos los documentos que posea en relacion con dichas operaciones y a 
concederle poder para acordar o denegar prorrogas parciales o totales 
al comprador, y para realizar cualquier arreglo arbitral. 
Todos los gastos que tenga que realizar IFESPANOLA para co 
brar los creditos, saran de su cuenta. Cuando se trate de gastos ex= 
traordinarios y los creditos esten solo parcialmente aprobados,se pro-
cedera al prorrateo de los mismos entre el cliente e IFESPANOLA, en re 
lacion con el capital garantizado. 
Articulo 5Q.- IFESPAl~OLA aceptara o rechazara a cada uno 
de los compradores de los que el cliente haya recibido pedidos. La aceE 
taoion del comprador significa que IFESPANOLA se compromete a adquirir 
todos los creditos que su cliente tenga contra aquel, hasta la suma que 
determine al aceptarlo. 
Afrnque IFESPANOLA rechace a un determinado comprador, se-
ocupara del cobro de sus creditos,sin asumir riesgo alguno de insolve~ 
cia. 
En todo caso IFESPANOLA se reserva el derecho de anular la 
aoeptacion del oomprador o del credito en concreto hasta antes del me-
mento en que el cliente haya despachado la mercancia a los comprado-
res. 
Cualquier modificacion que el oliente introduzca en su for 
ma habitual de venta o con relacion a las Condiciones Particulares de 
este contrato, debera ser comunicada inmediatamente y por escrito a-
IFESPANOLA para su aprobacion. 
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Articulo 60.- Para promover una mas rapida y flexible do-
rriente de negocios IFESPMlOLA podra senalar una cifra maxima para al-
gllrl comprador, comprometiendose a aceptar, sin examen previa, la tran~ 
mision de los creditos relatives ala venta de mercaderias a dicho co~ 
prador, hasta alcanzar la cifra maxima. 
IFESPANOLA se reserva el derecho de modificar o suprimir,-
en cualquier momenta, dicha cifra maxima de aceptacion, comunicandolo 
al cliente, por carta certificada o por telegrama, surtiendo efectos -
dicha comunicacion a partir del memento de su recepcion por el clien~­
te. 
Articulo 70.- El cliente se obliga a incluir en los contra 
tos que celebre con sus compradores, clausulas por las que: 
10. El comprador se compromete a pagar a IFESPANOLA en su domicilio so 
cial sefialado en la intervencion de este contrato. 
20. Los Tribunales de Madrid saran los unicos competentes para resol--
ver cualquier uiscrepancia que surja en la interpretacion o aplica 
cion del contrato entre el cliente y el comprador. -
Asimismo el cliente se obliga a reproducir la formula de pa 
go a IFESPANOLA en las facturas que el cliente envie a su comprador, se 
gUn la formula contenida en el apendice C de este contrato. 
Articulo Bo.- IFESPANOLA y el cliente pactaran para cada-
comprador o grupos de compradores, el procedimiento por el que el clieE 
te transmitira au credito a IFESPANOLA. 
Articulo 90.- Si el clients gira una letra de cambio con--
tra el comprador a la orden de IFESPANOLA, o se la endosa se obliga t~ 
bien a cederle el credito que dio origen a dicha letra, a cuyo efecto-
le entregara junto a la letra, las facturas representativas de su credi 
to contra el librado. 
Articulo 100.- Cuando los creditos no h~an dado lugar ala 
reacion de una letra de cambio pero esta pudiese haber sido exigida de 
acuerdo con los terminos del contrato de venta, IFESPANOLA tendra derecho 
en todo memento a librar el efecto correspondiente contra el comprador. 
IFESPANOLA podra indicar al clients el nombre de aquellos -
ompradores con los cuales el cliente debera incluir en sus contratos de 
enta la posibilidad de libraruna letra de cambio. Dicha indicacion po--
ra hacerla IFESPANOLA, tanto en el memento de aceptar al comprador, co-
o en un memento posterior. 
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SECCION III. EL COBRO DEL CREDITO 
Articulo 112.- IFESPM~OLA se obliga a hacer lo necesario-
para cobrar el credito que le ha sido transmitido, actuando conforms 
a los usos del comercio. A estos efectos, podra utilizar todos los me 
dios que la ley pone a su disposicion. 
IFESPANOLA procurara, en lo posible, ajustarse en el cobra 
de los creditos, ala manera usual de proceder el cliente con sus co~ 
pradores y, en su caso, se sometera a las condiciones especiales que 
para cada caso se pacten. 
Articulo 120.- IFESPA110LA podra, en todo caso, transmitir 
a un tercero los creditos que le hayan sido cedidos por su cliente, -
pero sometiendo esta transmision a lo dispuesto en el parrafo 20 del 
articulo 110 de este contrato. 
Articulo 130.- El cliente otorgara an favor de IFESPANOLA 
poder suficiente para cobrar o endosar aquellos cheques que el comnra 
dor le entregue a nombre o a la arden del cliente, en page de los ~r~ 
ditos cedidos. 
Articulo 142.- El comprador pagara directamente a IFESPANQ 
LA. En el sup1.•esto de que hiciera el pago indebidamente al cliente, 
este se obliga a entregar el importe de dicho pago a IFESPANOLA. 
El cliente que, indebidarnente, cobrase de un comprador el 
oredito que habia transmitido a IFESPANOLA no podra, en ningUn case, 
compensar dicha suma con la que IFESPANOLA le debiese, segun el arti 
culo 16Q, teniendo el caracter de si~ple depositario de la rnisma, ha~ 
ta el momenta de su entrega a IFESPANOLA. 
Articulo 150.- El cliente s~ obliga a no intervenir en ni~ 
guna gestion de las que realice IFESPANOLA para el cobra de los credi 
tos, salvo en el supuesto del numero 40 del articulo 282 de este con-
trato. 
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SECCION IV. PAGO DE IFESPANOLA AL CLIENTE 
Articulo 160.- IFESPANOLA abonara al cliente la diferencia 
entTe el importe de los creditos cedidos y ei importe de su renumera--
cion, calculados como se indica en los parrafos siguientes: 
El importe de los creditos cedidos sera el de su valor en eJ.. 
memento que se fije como vencimiento medio. 
En el supuesto de que el· comprador se acoja a alguna clausu-· 
la de su contrato con el cliente que le permi ta obtener una bonificacior• 
por pronto pago o por cualquier otra causa, el importe de dicha bonifica. 
cion se deducir& del valor del credito, en el momenta del vencimiento m0 
dio. 
La remuneracion de IFESPANOLA consistira en un porcentaje so 
bre el valor nominal de los creditos transmitidos. El tanto por ciento = 
aplicable sera el convenido en las Condiciones .. Particulares de este con-
trato. 
El importe de los tributes que originen estas operaciones se 
ran de cuenta del cliente. 
Articulo 170.- Los creditos y· deudas reciprocos entre IFES-
PANOLA y el cliente se consideraran entre si, compensables, aunque no reu 
nan los requisites que la Ley exige ala compensaci6n legal. 
Articulo 180.- IFESPANOLA pagara al cliente el saldo a favor 
de este, segUn lo dispuesto en el Articulo 160.- el dia que se fije como 
vencimiento medio de los creditos. 
Articulo 190.- La duracion del vencimiento medio puede ser 
revisada periodicamente de acuerdo con lo que se determina en las Condi-
ciones Particulares. 
Articulo 200.- A peticion del cliente, IFESPANOLA podra an-
ticipar el pago total o parcialmente en relaci6n con la fecha fijada de 
vencimiento medio. El tipo de interes a devengar en este supuesto se fi-
jara en las Condiciones Particulares y se descontara del valor de los -~ 
creditos a medida que IFESPANOLA los vaya adquiriendo. 
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El anticipo a un cliente sobre un credito que no se encueQ_ 
tre en ninguno de los dos supuestos de aceptacion recogidos en los a~ 
ticulos 50 y 6o de este contrato, no implica ninguna asuncion de ries-
go de insolvencia por IFESPMIOLA. 
Articulo 210.- Anualmente se efectuara un ajuste de los in 
tereses a favor de IFESPAiiOLA o del cliente en el momento y en la fo;: 
ma que se convenga en las Condiciones Particulares. 
Articulo 220.- IFESPANOLA pagara al cliente en el lugar y 
en la forma que se convengan en las Condiciones Particulares. 
Articulo 230.- IFESPANOLA entregara al cliente,en el momen 
to del pago, cualquiera que sea la forma en que este se haga, una rela 
cion por duplicado de los creditos objeto de pago. 
El cliente devolvera a IFESPANOLA uno de los duplicados en 
el que aparezca su conformidad expresa, debidamente firmada. 
SECCION V. RIESGO DE INSOLVENCIA DEL COMPRADOR 
Articulo 240.- IFESPANOLA asume el riesgo de la insolven-
cia del comprador declarada judicialmente, hasta el limite que de-
acuerdo con lo dispuesto en los articulos 50 y 6o de este contrato, -
IP.,ESPANOLA senale como cantidad maxima al aceptar la transmision del 
creaito.Cuando la insolvencia del deudor sea notoria, IFESPANOLA asu-
mira dicho riesgo sin necesidad de declaracion judicial. 
La falta de pago por cualquier otro motivo distinto de la 
insclvencia del comprador que no sea imputable a1 factor, sera sopor-
tada exclusivamente por el client~. 
Articulo 250.- El cliente devolvera a ]},ESPANOLA las can-
tidades recibidas de este por los creditos no pagados en el supuesto-
del parrafo segundo del articulo anterior, e IFESPJU10LA cedera de nue-
vo, al cliente, dichos creditos. 
222 
Articulo 26Q.- A peticion de IFESPN10LA el cliente debera 
entregarle las mercancias que hubiese enviado al compra.dor, y este no 
hubiese aceptado por cualquier causa. Esta entrega servira de.prenda 
en garantia de la devolucion o compensacion de las cantidades percibi 
das por el clients, a que hace referencia el articulo 250 de este co~ 
trato, hasta donde cubra, saliendo pon el resto fiador el cliente. A 
los efectos de los dispuesto en el articulo 1.865 del Codigo Civil, -· 
IFESP~~OLA podra exigir a su cliente que la constitucion se otorgue -
por Escritura Publica •. 
Articulo 270.- Cuando la aceptacion por IFESPANOLA no cu-
briese nada mas que una parte del credito, los pagos que efectue el 
comprador a IFESPAi~OLA o al cliente se il!lputaran en primer lugar a -
la parte cuya garantia hubiese sido aceptada por IFESPM10LA conforms 
lo dispuesto en los articulos 50 y 6o. 
Articulo 280.- La asuncion del riesgo por IFESPANOLA queda, 
ademas, sometida a las Condiciones siguientesz 
10. Que el cliente obtenga para cada uno de sus compradores la aproba 
cion J?revia de la operacion con IFESP.Ai~OLA, ajustandose a las for 
mulas ~revistas en las Condiciones Particulares de este contrato. 
IFESP~~OLA podra en cualquier memento modificar dichas formulas y 
solicitar nuevos datos, pero dichas modificaciones solo afectaran 
a las operaciones que se realicen posteriormente. 
20. Que todo credito transmitido corresponda a una entrega efectiva-
por el cliente al comprador de las mercaderias previstas en las 
Condiciones Particulares de este contrato. 
)o. Que el cliente haya transmitido el credito a IFESPM10LA de forma 
que esta haya podido ejercitar su derecho adquirido sin impedime~ 
to por defecto en la transmision. 
40. Que el cliente haya prestado a IFESPANOLA, a peticion de la misma, 
la asistencia necesaria para ejercitar su derecho en litigio, en-
tregandole los documentos y poderes que fueran necesarios. 
Articulo 290.- El cliente dara inmediato conocimiento a-
IFESP~~OLA de todo lo que pueda influir en la existencia o cuantia 
del credito transmitido y la solvencia del comprador, tales como situ!! 
iones de suspension de pages, quiebras, concurso de acreedores u otras 
ontencioaas o precontenciosas en que pueda estar el comprador y fam-
ien el cliente. 
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SECCION VI. OTRAS OBLIGACIONES DE IFESP~iOLA 
Artfculo 300.- IFESPAI10LA realizara la inve.stigacion de la 
solvencia de los compradores de su cliente. 
Esta investigacion podra realizarla por su propia iniciati 
va como medida previa para aceptar la transmision del credito. 
Articulo 310.- IFESPANOLA podra, en todo memento, examinar 
los libros, documentos y contabili~ad del cliente, ello ya directame~ 
te, ya por medio de un tercero que designe. 
A los efectos de lo dispuesto en el parrafo anterior, el -
cliente se reserva el derecho deudar su conformidad al tercero ptro---
puesto por IFESPAl~OLA 
Articulo 320.- IFESPM10LA se obliga a llevar la contabili-
dad de ventas del cliente en la forma convenida en las Condiciones 
Particulares de este contrato. 
SECCION VII. RELACIONES INTERNACIOUALES 
Articulo 332.- La aceptacion por IFESPAI10LA de la cesion-
de los creditos que ~e proponga el cliente, quedara subordinada cuan 
do el lugar de entrega de la mercancia o el domicilio del comprador -
ee encuentran en el extranjero, a la aceptacion de la operacion por -
el factor extranjero. 
Articulo 340.- En el supuesto del articulo anterior, el 
liente transmitira sus creditos directamente a IFESPANOLA. 
La formula de notificacion que se incluira en las facturas, 
se convendra entre las partes de este contrato, para ajustarse a los 
usos del pais en que hayan de sur~ir efecto. 
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Articulo 350.- El riesgo politico de las operaciones con el 
exterior, lo soportara el cliente. 
Se entiende por riesgo politico aq~el que tiene su origen 
en acontecirnientos extraordinarios ajenos al trafico normal de las mer 
cancias, tales como: rnedioas adoptadas unilateralmente por el Gobierno 
extranjero, ruptura de relaciones diP,lomaticas y comerciales, guerra -
civil, revoluciones, revueltas, requisas, bloqueos de cuentas, huelgas 
y otros de naturaleza analoga. 
SECCION VIII. EXTINCION DEL CON'l'RA'l10 
Articulo 360.- La duracion del presente contrato es de •••• 
••••••• afio a contar desde •••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••• 
Finalizado ese plaza, se entedera tacitamente prorrogado 
por periodos iguales, si no se denuncia expresamente por alguna de 
las partes contratantes, durante la vigencia de cada plazo. 
Articulo 370.- No obstante, el contrato podra ser resuelto 
en todo momenta por cualqtiiera de las dos partes, pero siempre que e-
exista un preaviso de al menos un mes. 
Este preaviso debera notificarse por carta certificada con 
acuse de recibo o por cualquier otro media convenido por las partes -
en las Condiciones Particulares de este contrato. 
El derecho de resolucion contenido en los dos parrafos an-
teriores no podra ejercitarse durante el primer anode vigencia de es 
te contrato. 
Articulo 38o.- En los supuestos de suspension de pagos, 
quiebra, disoluci6n o liquidacion o cesion de las actividades del G--
cliente, IFBSPAlfOLA podra resolver el contrato por cualquiera de los 
procedimientos indicados en el parrafo segundo del articulo anterior 
y sin necesidad ue preaviso. 
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Articulo 390.- El incumplimiento por cualquiera de las par-
tes contratantes de las condiciones estipuladas en este contrato, dara 
derecho a la otra parte a optar entre la resolucion del mismo o la exi-
gencia de su cumplimiento con indemnizacion d~ dafios y perjuicios en am 
bos casos. 
Articulo 402.- Extinguido el contrato, IFESPANOLA transmiti 
ra a su cliente los creditos que esten en su poder aun no cobrados,y·el 
cliente devolvera al factor las cantidades percibidas por adelantado. 
No obstante, ambas partes contratantes podran convenir un 
periodo de liquidacion de operaciones. 
TITULO II - CONDICIONES PARTICULARES 
======================================== 
El contrato de factoring 
en los Estados Unidos 
. . . . . . . . . . . 
Condiciones generales del 
acuerdo suscrito con 
L.F. DO~Th[ERICH & CO. INC. 
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:L.F. DOMMERICH & CO., INC. 
JNB\/ YORK (N • y •) 
lMuy Senores Nuestros, 
Nos complacemos en establecer por la presente los ter-
Iminos del acuerdo por el que Uste.des actuaran como nuestro tmico 
:factor, con vigancia a partir de la fecha ••••••••• 
1. Nos comprornetemos a realizar todas nuestras opera--
'ciones teniendoles a ustedes como nuestro unico factor. El abajo 
:firmante, por este media, les asigna y vends, como duenos absolu--
tos, y ustedes adquiriran al mismo, sin recurso, salvo lo mas ade-
:lante acordado, todas las cuentas, notas, factura, aceptaciones u 
10tras formas de obligacion (en lo sucesivo denominadas colectiva--
Imente "recibos") ya existentes o que sean creado en el futuro, 
.aceptables por ustedes, y que el abajo firmante garantiza que son, 
•en el memento de asignarselas a ustedes, obligaciones reales y exi 
1gibles a sus clientes, surgidas de la venta de mercancias y/o la -
Jprestacion de servicios por parte del abajo firmante en el curse 
cordinario de su negocio, libres y exentas de todo embargo preventi 
'VO y gravamen y poseidas por el abajo firmante sin defensa compen-
:sacion o contrademanda. Los recibos no aprobados por ustedes, cono 
rmas adelante se establece, les seran asignados en au totalidad 0 -
•en parte con derecho de regreso contra el abajo firmante por la 
:parte correspondiente a lo no aprobado. Adernas, el abajo firrnante, 
:les vende, asigna y trasfiere todos sus titulos y/o intereses so--
·bre todas las mercancias que pudieran ser devueltas por los clien-
·tes, asi como sus derechos de retencion, reivindicacion y reclama-
<cion como deudor. Cualquier mercancia recobrada de este modo, sera 
cconsiderada como mercancia devuelta, quedando depositada a nombre 
(de ustedes. El abajo firmante les comunicara con la mayor brevedad 
Ja devolucion de cualquier mercancia. 
2. Ustedes se comprometen a adquirir to~os nuestro re-
<cibos aceptados segtin los terminos del presents acuerdo, asi misrno 
Jse comprometen a soportar la perdida por incapacidad financiera 
<del clients para pagar para aquellos recibos que les huyan sido 
lasignados se~~n lo especificado en el presents acuerdo, y en el su 
wuesto de que el cliente haya recibido y aceptado la mercancia ob-
~jeto de la venta y el recibo por ustedes adquirido, sin defensa, 
ccompensacion o contrademanda como nosotros garantizamos. 
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El importe y las condiciones de cada venta a un clien-
te realizada por el abajo firmante, seran comunicados a ustedes pa 
ra su aprobacion, no pudiendose efectuar ninguna venta o entrega ~ 
sin esa aprobacion oscrita, que puede ser retirada en cualquier mo 
manto antes de la entrega de la mercancia o la prestacion de los ~ 
servicios. 
3. Dado que las facturas son adquiridas por ustedes, de 
beran lleyar en su anverso la siguiente inscripcion: "Esta cuenta ~ 
ha sido asignada y unicamente es pagadera en New York Exchange a.la 
par a L.F. DO~lliERICH & CO., INC. 485 Fifth Avenue, New York 17, N.Y. 
a la que deberan formularse cualquier reclamacion sabre la factura 
0 sus terminos ala recepcion de la misma", y les seran enviadas --
dispuestas para su envio al c1iente, siendo los coates de franqueo 
a nuestro cargo. 
4. El precio de compra de los recibos aceptados por us-
tedes sera igual al importe neto de los mismos menos su comision, -
que sera igual al •••••••••••••••••••••••• de dicho importe neto. 
"Importe neto" del lrecibo significa imports bruto de dicho recibo 
menos devoluciones y descuentos, creditos 0 concesiones de cualquier 
naturaleza emitidas en cualquier momenta, debidas, dispensadas o --
pendientes de pago. Solo el cliente puede solicitar, despues de la 
emision o dispensa, un descuento, credito o concesion. Ningtin credi 
to, descuento o concesion se otorgara sin el consentimiento de ust~ 
des. Ustedes se comprometen a pagar o acreditar al abajo firmante, 
a peticion del mismo, una suma de basta el ••••••••••••• del precio 
de la compra y el saldo del citado precio de compra, menos cualquier 
dinero romitido o adelantado de algtin modo por ustedes al abajo fi£ 
mante, incluyendo cualquier cantidad que puedan verse obligados a-
pagar en el futuro, al vencimiento normal de dichos recibos, calcu-
lado por ustedes seglin las condiciones de venta fijadas para cada 
clients y calculando diez dias para el cobra. Estaran autorizados a 
retener todas las sumas propiedad del abajo firmante, en posesion -
de ustedes o sobre las cuales puedan tener un embargo preventive o 
interes de garantia, como garantia de las obligaciones del abajo 
firmante hacia ustedes, contraidas por cualquier procedimiento y en 
cu~lquier momenta, bajo el presente acuerdo u otro, y referentes a 
las ventas ael abajo firmante u otros asuntos por ustedes factoriza 
dos. Tendran ustedes derecho y estaran autorizados a cargar en la : 
cuenta del que suscribe las cantidades correspondientes a todas y -
cada una de las obligaciones de este tipo. En ningUn momenta se re-
querira ningun tipo de fianza y el abajo firmante se compromete, en 
cua1quier momerito, a peticion de ustedes, a reembolsar los presta--
mos y adelantos recibidos o cualquier otra obligacion contraida por 
el abajo firmante. 
Seb~n lo estipulado en el presente acuerdo, cuando el -
abajo firmante asi lo solicite, ustedes le remitiran el imports del 
saldo de la cuenta del abajo firmante segtin sus libros de contabili 
dad. El abajo firmante no podra, enningun caso dar como garantia ~ 
el credito de ustedes. 
5. El ultimo dia del mes nos abonaran en cuenta el im-
porte neto de las ventas corrientes del mes por ustedes aprobadas. 
Dicho abono sera el correspondiente a la fecha normal de tales ven 
tas. 
6. En todo momento, dejaremos-en cuenta un cierto sal-
~do, proporcionado al tipo y volurnen de negocios realizados, libra-
mente establecido por ustedes, en concepto de garantia de cualquier 
devolucion o reclamacion de nuestros clientes. Mensualmente, o con 
una mayor frecuencia si fuera necesario, nos remitiran el saldo de 
la cuenta abierta a nuestro nombre en sus libros. Nos enviaran lin 
estado de cuentas mensual en cual el interes figurara del siguien-
te modo: supuesto un tipo de interes basico del New York City Bank 
del 6% anual, el tipo de interes sera del •••••••• por ciento anual. 
For cada aumento del tipo de interes basico del New York City Bank 
.en un cuarto por ciento ( 1/4%), el tipo de in teres aumentara en un 
•••••••• por ciento. Por cada descanso del tipo de interes basico 
del New York City Bank en un cuarto por ciento (1/4%), el tipo de 
interes descendera en un •••••••• por ciento, no pudiendo en ninglin 
caso ser el tipo de interes inferior al 6% anual. Cualquier altera 
cion en el tipo de interes, determinada como ya se ha especificado, 
sera efectiva el primer dia del mes siguiente a1 rnes en el cual el 
tipo de interes del New York City Bank haya sido alterado. Dicho-
estado de cuentas se considerara aceptado por nosotros, salvo que 
les sea enviada, por escrito, alguna reclamacion en contrario, en 
el plazo de treinta dias a contar de la fecha de entrega del cita-
do estado de cuentas. 
1· El abajo firmante les cedera, de modo plenamente-
satisfactorio para ustedes, los recibos adquiridos, con copias de 
las facturas y documentos probatorios del envio al cliente de las 
mercancias. El cargo en cuenta de tales facturas constituira para 
ustedes una cesion de los recibos representados por las mismas, i~ 
dependientemente de si el abajo firmante otorga cualquier otro ins 
trumento de cesion. 
8. El abajo firmante, ademas, garantiza a ustedes, por 
este medio, que el cliente, en cada case· ha recibido y aceptara la 
mercancia vendida y/o los servicios prestados y la correspondiente 
£actura sin pleito, demanda, compensacion, defensa o contrademanda. 
El abajo firmante les notificara con la mayor brevedad, con todos 
los gastos a su cargo incluyendo los honorarios del procurador, el 
nacimiento de cualquier pleito y/o demanda, reintegrandoles el im-
porte de los recibos afectados. Cualquier pleito, demanda, compen-
sacion o contrademanda no arreglado por nosotros dentro de los 
seis dias contados a partir del siguiente al del vencimiento de la 
factura afectada, podra, si asi lo desean, ser arreglada, comprom~ 
tida, ajustada o litigada directamente por ustedes con el cliente 
u otro demandante en los terminos y condiciones qu~ ustedes juz--
guen oportunos y por nuestra cuenta y riesgo. Tambien podran, a su 
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discrecion, tomar posesion, para-..·venderlas o hacerlas vender, sin 
notificarnoslo, de cualquier mercancia devuelta a este titulo por 
los compradores y en los terminos que juzguen convenientes cargan-
do, en cualquier caso, las diferencias, castes y gastos, incluyen-
do los honorarios del procurador, al abajo firmante. Ademas de los 
derechos establecidos en el presents acuerdo, cuando exista un 
plei to o demanda, o si un reci bo no aprobado no es pagado ,. a su ven 
cimiento, podran ustedes cargar el importe del recibo afectado por 
el pleito o la demanda o no pagado en la cuenta del abajo firmante 
sin que tal cargo posterior pueda ser considerado consti tuti vo de -
una cesion del recibo al abajo firmante y el documen~o y la mere~ 
cia representatives del mismo permaneceran en poder de ustedes ha~ 
ta haber sido totalrnente indemnizados. Independientemente de la f~ 
cha en la cual carguen en cuenta cualquier recibo sobre el cual 
exista pleito demanda, compensacion, defensa o contrademanda, al-
producirse cualquier de estos hechos, ustedes no soportaran ya la 
perdida por insolvencia financiera del clients sobre los recibos -
afectados, siendo inmediatamente asumida dicha perdida por el aba-
jo firmante sin necesidad de ningtin tipo de accion por parte de u~ 
tedes. En caso de incumplimiento de cualquier clausula o termino -
par parte del abajo firrnante, este les reembolsara todas las sumas 
que les adeude y todos los gastos por ustedes soportados, incluye~ 
do una suma razonable para honorarios del procurador, para obtener 
o reforzar el pago de cualquier suma adeudada por el que suscribe, 
o soportados en el trascurso de cualquier accion contra el abajo -
firmante, relativa a cualquier asunto que surja de o tenga rela---
cion con el presents acuerdo y/o los recibos cedidos y/o cualquier 
otra obligacion del abajo firmante bacia ustedes. Si se efectua 
algun pago directamente al abajo firmante, este lo retendra en no~ 
bre de ustedes, entregandoles inmediatamente el dinero o media de 
pago recibido, siendoles obllgatoriamente endosado el documento de 
pago rocibido ena.quello documentos que requieran de su endoso para 
poder ser hechos efectivo. Si en cualquier momenta se ven ustedes 
obligados a pagar impuestos de consumo o de ventas estatales, muni 
cipales, locales o feaerales, en virtud del presente acuerdo, el -
abajo firmante se compromete a devolverles las sumas abonadas por 
este concepto. 
9· Las comisiones debidas a ustedes estaran basadas en 
un vencimiento rnedio usual, no superior a noventa dias. En las ve_£ 
tas cuyo vencimiento sea superior, sus comisjones quedaran incre--
mentadas en un porcentaje del veinticinco (251~) par ciento del po_t: 
centaje basico de comision, por cada treinta (30) dias adicionales 
o fraccion de los mismos en que el vencimiento exceda del normal. 
No obstante, ningGna dilacion adicional en el vencimiento podra 
ser concedida sin su previa aprobacion escrita. Cuando el credito 
haya sido aprobado, ustedes nos reduciran la mitad de la comision 
aplicable a dichos creditos. 
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10. El abajo firmante garantiza con esto su solvencia. 
El presente acuerdo se estipula para beneficia de las partes, sus 
. sucesores y signataries y no podra ser cambiado, modificado o ter-
minado oralmente. Es el completo acuerdo de ambas partes. Este 
aouerdo ha sido estipulado en el Estado de Nueva York y sera inte~ 
pretado de acuerdo con las leyes de dicho Estado, siendo su vigen-
cia la de un aiio a partir de la fecha efectiva del mismo y sera ta 
citamente prorrogable de ano en aiio a menos que Ustedes o el abajo 
firmante comunique a la otra parte su deseo de rescindir el acuer-
do por escrito y con un preaviso minimo de sesenta dias. No obstan 
te la comunicacion escri ta del abajo firmante en este sentido, el. 
acuerdo S6L~ira vigente para el mismo despues ·de dicha fecha y has 
ta que haya liberado todas sus deudas con ustedes, sean de la nat~ 
ral eza que sean y tan to si han surgido al amparo del pres en te acue.!: 
do o de cualquier otro. Ustedes tendran derecho a rescindir el pr~ 
sente acuerdo siempre que lo comuniquen con un preaviso minima de 
sesenta dias. La rescision se efectuara mediante envio por carta -
certificada de la notificacion dirigida por cualquiera de las par-
tes a la otra y comenzara a regir dicha rescision a partir de la -
fecha indicada en la notificacion. No obstante lo anterior, si 
cualquiera de las partes se convierte en insolvents, o no es capaz 
de hacer frente a sus obligaciones financieras o se declara en es-
tado de quiebra, la otra parte podra rescindir el acuerdo sin nee~ 
sidad de preaviso. Los derechos y obligaciones que surjan de tran-
sacciones iniciadas antes de la rescision no quedara.n afectadas 
por esta y los terminos, condiciones y clausulas del acuerdo conti_ 
nuaran siendo plenamen_te operantes basta que las transacciones in.!_ 
ciadas, los derechos creados y las obligaciones en que se haya in-
currido hayan concluido y/o liquidado. Ustedes y el abajo firmante 
renuncian por el presents acuerdo al derecho a un juicio con jura-
do para resolver cualquier disputa que pudiera surgir sabre la in-
terpretacion del presents acuerdo. Ninb~n retraso por parte de us-
tedes en el ejercicio de cualquier derecho, privilegio u opcion P£ 
dra ser interpretada como una renuncia a tal derecho, privilegio u 
opcion, y ninguna renuncia a los mismos sera vBlida si no es comu-
nicada por escrito yen ese caso unicamente en los terminos esta--
blecidos en el presents acuerdo. 
L.F. DO~:MBRICH & CO.,INC 
1JE"H YO!U: - N.Y. 
Dear Sirs: 
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rle are pleased to set forth in this letter the terms of the 
agreement by which you are to act as our sole factor effective as of 
NOVEMBER 30, 1966 
1.- We agree to do all of our business through you as our so 
le factor. The m1dersigned hereby assigns and sells to you as absolute -
ouners, and you hereby purchase from the undersigned and wt.thout recour-
se to the undersi5ned except as set forth hereinafter, all accounts,no--
tes, bills, acceptances or other forms of obligation (hereinafeter col-
lectively termed "receivables") now existing or hereafeter created, acce.E. 
table to you , and which the undersigned represents and warrants to be -
at the time of assignment to you bona fide and existing obligations of 
its customers arising out of the sale of merchandise and/or the rendi--
tions of services by the m1dersigned in the ordinary course of its busi-
ness free and clear of all liens and incumbrances and owned by and owing 
tb the undersigned without defense, offset or counterclaim~ Receivables 
not approved by you as provided below in whole or in part shall be as-
signed to you with f~l recourse tb the undersigned to the extent and.in 
the respects not so approved. The undersigned further sells , assigns -
and transfers to you all its title and/or interest in the merchandiser~ 
presented by said receivables and in all such merchandise that may be re 
turned by customers and all its right of stoppage in transit, replevin= 
and reclamation and as an unpaid .. vendor· and/or lienor. Any merchandise 
so recovered shall be treated as returned merchandise, and shall be set 
aside, marked with your name and held for your account as owner, The un-
dersigned shall n0tify you promptly of all such returned merchandise. 
2.- You agree to purchase all our accounts receivable acce.E. 
table to you in accordance with the terms of this agreement, and you a_!! 
sume the loss on receivables so assigned to you pursuant to the terms -
hereof due to the financial inability of the customer to pay, provided 
as the customer has received and finally accepted the merchandise which 
is the subject of the sale and of the account receivable assigned to -
and purchased by you, without dispute, offset or counterclaim, as pro--
vided by our warranty and representation. 
The amount and terms of each sale to a customer of the un--
dersigned shall be submitted to you for your approval in writing, and 
no sale or deliveries shall be made rlithout such written approval,which 
may be withdrawn at any time before delivery of the merchandise or ren-
dition of the services. ~ 
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).- All bills and invoices for such accounts as are assigned 
to and purchased by you hereunder shall show on the face thereof the fol-
lowing legend: "This account has been assigned to and is owned by and -
payable only in New York Exchange at par to L. F. DOMMERICH & co, INC., 
485 Fifth Avenue, New York, 17 N. Y. to whom any objection to this bill 
or its terms must be reported on receipt of same", and shall be sent to 
you ready for transmission to the customers, the postage charge thereone 
to be borne by us. · 
4.- The purchase price of receivables accepted by you is to 
be the net amount thereof, less your commission, due and payable at the 
time of purchase, in an amount equal to one and one- half (1, 1/2 ~)pe£ 
cent of said amount net. "Net amount" of receivables means gross amount 
of said receivables less return and less discounts, credits or allowan-
ces of any nature at any time issued, owing, granted or outstanding. A 
solely by the customer. No discount, cred.it or allowance will be issued 
or guanted by the undersigned to a ?ustomer without your consent. You 
or granted by the undersigned to a customer without your consent. You-
are to pay or credit to the undersigned at your discretion a sum up to 
Eighty percent (80 %) of the purchase price and the balance of said pur-
chase price, less any monies remitted or otherwise advanced by you for-
the account of the undersigned, including any amounts which you may be 
obligated to pay in the future, at the monthly average due date-of said 
receivables, calculated and contrued by you on the basis of the terms 
of sale given to each customer and including ten days for collection.You 
shall be entitled to hold all sums and all property of the undersigned 
at any time to its credit or in your possession, or upon or in which --
you have a lien or security interest, and security for any and all obli-
gations of the undersigned at any time owing to you, no mat~er how or -
when arising and whether under this or any other agreement or otherwise 
and including all obligations for purchases made ·by the undersigned from 
any other concern factored by you. You shall have the right and are here-
by irrevocably authorized and directed to charge to the account of the 
undersigned the amounts of any and all such obligations. Recourse to s~ 
curity shall not at any time be required and the undersigned shall at 
all times remain liable for the repayment or demand to you all loans -
and advances to or for the account of the undersigned and of all other 
obligations of the undersigned. 
Subject to the provisions of this agreement, at the request 
of the undersigned you shall remit and at any time in your sole discre-
tion you may remit any moneys standing to the credit of the undersigned 
on your books. The undersigned shall not pledge your credit for any pur-
pose whatsoever. 
5·- You will credit us on the last daY of the month with 
the net amount of the current month's sales approved by you, such cre-
dit to be as of the average due date of such sales. 
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6.- We shall at all times maintain a credit balancE, ·. ~- th you 
commensurate with the volume and character of the business donl:; s deter-
mined by you in your discretion, as a protection to you against [tll possi 
ble returns and claims of our custooers. You may take remittances to us 
monthly or, if requested, more often, against the available balance to -
our credit on your books •. You will send·us an accounting monthly in whicn 
interest is ti be figured as follol-Tsz Predicated on a 6 % per annum prime 
New York City Bank rate, interest will be calculated at 9.% per annum. Dn 
each increase of the prime New York City bank rate by one quarter of one 
(1/4 of 1 %) percent, your interest rate will be decreased by 3.% but, ~n 
no event shall the rate of interest hereunder be less than 6 % per annum. 
Any change in the rate of interest hereunder shall become effective on -
the 1st day of the month following the mont in which the New York ~ity­
prime bank rate shall have benn changed. Such monthly accounting shall be 
deemed accepted by us unless written exception thereto are served upon yoq 
within thirty (30) days after any such accounting is rendered. 
1·- The undersigned will provide you with an assignment satis~ 
factory to you of receivables purchased together with copies of customer'~ 
invoices and conclusive evidence of shipments satisfactory to you.Billing~ 
on such invoices, by whomsoeve·r done, shall constitute assignment thereof 
to you of the receivables represented thereby, whether or not the under--
signed executes any other specific instfument of assignment. 
8.- The undersigned here-by further warrants to you that the -
customer in each instance has received and will accept the merchandise --
sold and/or the services rendered, and the invoice therefor, without dis-
pute, claim, offset, defense or counterclaim. The m1dersigned will notify 
you promptly of and shall at its-own cost and expense, including attor--
ney's fees, settle all disputes and/or claims and will pay you promptly 
the amount of the receivabl'es affected thereby. Any dispute, claim,offset, 
defense or counterclaim not settled by us by the sixtieth day next-- fol-
lowing the maturity of the invoice affected thereby may, if you so elect, 
be settled, compromised, adjusted or litigated by you directly, with the 
customer or other complainant upon such terms and conditions as you in-
your sole discretion deem advisable and for our accent and risk. You may 
also in your discretion take possession of and sell or cause to be sold, 
without notice to us any returned merchandise at such prices to such pur-
chasers and upon such terms as you deem advisable and in any case to cha~ 
ge the deficiency, costs and expenses thereof, including attorney's fees, 
to the undersigned. In addition to any other right to which you are en-
titled under thls agreement, where there is such dispute and/or claim,or 
if any unapproved receivables be unpaid as its maturity, you may charge 
the amount of the receivable so affected or unpaid to the undersigned, -
but such charge-back shall not be deemed nor shall it, constitute a rea~ 
signment thereof, and title thereto and to the merchandise represented-
thereby shall remain in you until you are fully reimbursed. Regardless -
of the date or dates upon which you charge back the amount of any revei-
vable, where there is such dispute , claim, offset, defense or counter--
claim, the undersigned agrees that ·immediately upcbn the occurence of any 
such dispute, claim, offset, defense or counterclaim, you shall no longer 
bear the loss on such receivables due to the financial inability of the-
customer to pay, and such loss shall immediately revert to and be assumed 
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by the undersib~ed without any act upon your part to effect the same. In 
the event of any breach by the undersigned of any prov~slon and/or upon -
the termination of this agreement, the undersigned will repay upon demand 
all obligations to you of the undersigned and in addition thereto all cost~ 
and expenses incurred, including a reasonable allowance for attorney's fee~ 
to obtain or enforce payment of any obligl.}.tion of the undersigned to yoy, -. 
or in the prosecucion or defense of any action or proceeding efther agains~ 
,you or against the undersigned, concerning any matter growing out of or con 
nected with this agreement ,and/o~ the receivables assigned and/or any oblf 
gations of the undersigned to you. If any remittances are made directely ~ 
to the undersigned, the undersigned shall hold ·the same as your property -
and immediately deliver to you the identical checks, monies or other forms 
of payment received, and you shall have the right to endorse the name of 
the undersigned on any and all checks or other forms of remittances recei-
ved, where such endorsement is required to effect collection. If at any -
time you shall be required to pay any state, city, local or federal sales 
or excise ·taxes on sales hereunder, the undersigned will repay to you the 
amount of tax so paid by you. 
9·- Commissions payable to you hereunder are based upon. our us~ 
al and regular terms, which do not exceed NINETY DAYS. On all sales on · 
which additional terms or dating as granted your commissions thereon shall 
be increased at the rate of twenty-five percent (25 %) of the basic commis-
sion ratem for each additional thirty (30) days or fraction thereof by--
which our regular terms are increased. No such increase in terms, however -
shall be granted without your written approval. When credits are passed yo~ 
will rebate to us one~half of the commission applying to such credits. 
10.- The undersigned hereby warrants its solvency. This agree--
.ment is entered into for the benefit of the parties hereto, their succes--
sors and assigns, and cannot be changed, modified or teiDrninated orally. It 
is the complete agreement between the parties. This agreement, made in th 
State.of New York, shall be interpreted according to the Laws of said Sta 
te and shall continue in full force and effect until one year from the ef 
fective date hereof and from year to year thereafeter unless terminated by 
;you or unless the undersigned notifies you of its desire to terminate thi 
agreement on its anniversary date in any year by giving you at least sixty 
·days' prior N~itte~ notice. Notwithstanding such notice by the undersigne 
this agreement shall nevertheless continue in full force and effect as to, 
and be biding upon , the undersigned after such anniversary until the un-
.dersigned has fully paid and satisfied all of its obligations to you, no 
1matter how or when arising and whether under this or any other agreement-
or otherwise. You shall have the right to terminate this agreement at any 
time upon sixty days prior written notice. Termination shall be effected 
by the mailing of a registered letter of notice addressed by either of us 
to the other, and the termination shall be effective as of the date so fi-
:xed in such notice. Notwithstanding the foregoing, should either of us be-
'come insolvent or unable to meet its debts as they mature or commit an--
.act of bankruptey, the other of us shall have the right to terminate this 
.agreement at any time without prior notice. The rights and obligations a~ 
:sing out of transactions having their inception prior to the termination,-
shall not be affected and all of the terms, conditions and provisions he!'!!. 
tOf shall continue to be fully operative until all transactions entere.d in-
to, rights created or obligations incurred hereunder prior to the termin~ 
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tion have been fully disposed of, concluded and/or liquidated. You and the 
undersigned do hereby waive any and all rights to a trial by jury in any 
action or proceeding arising herefrom or based hereon. No delay or failure 
on your part in exercising any right, privilege or option hereunder shall 
operate as a waiver of such or of any other right, privilege or option,and 
no rlaiver rlhatever shall be valid unless in wri tting signed by you and --
then only to the extent therein set forth. 
MIDSTATE MANUFACTURING CO., INC. 
ATTEST: 123 Main Street, Newton, Pensylvanio 
--------------------------------------By -------------------------------------Secretary Title 




L. F. DOMMERICH & CO., INC. 
B,y --------------------------Title 
Dated 
El contrato de factoring 
en Italia 
~~=====================· 
Condiciones Generales ·del 
acuerdo suscrito con 
HELLER FACTOR ITALIA S.p.A. - ITALFACTOR 
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HELLLER FACTOR ITALIA S.p.A. 
- ITALF ACr.rOR 
Vial Vittor Pisani, 28 
201 ~124, Milano 
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En relacion con los contactos anteriormente mantenidos y dura~ 
te Jlos cuales les entregdffios la lista comnleta de nuestros clientes-
puessta al dia indicando el credito que tenemos contra cada uno de 
elltos por ventas ya realizadas, asi como los creditos que pueden su~ 
gir~ como consecuencia de pedidos en curso, les confirrnamos que acepta 
mos3 las siguientes condiciones generales para las operaciones de fac-
torring que mantendremos: 
Artticulo 1 Lista de clientes. Promesa de cesion de los creditos. 
I Una vez examinados los documentos que adjuntamos a la pre-
sentte y aquellos que ustedes nos soliciten, nos enviaran la lista de 
aquaellos creditos que tenernos contra cada cliente que desean les sean 
cediidos. Dichos creditos les seran cedidos y nos comprornetemos a no-
efeoctuar nin6~na cesion a terceros hasta que no recibamos su comunica 
ciorin. 
II - Ustedes podran indicarnos aquellos clientes para los cua-
les3 desean les sea efectuada la ces~on de creditos futures, eventual-
mentte limitando el importe, naturaleza o caracteristicas del pedido-
en ccurso o, en general, limitando las condiciones de las ventas are~ 
lizaar. Una vez hay amos reci bd .. do coaiunicacion de ustedes al respecto, 
estuamos obligados a cederles los creditos correspondientes a los clien 
tes: indicados sin tener que esperar su confirmacion en cada caso. 
III - Ustedes poaran indicarnos aquellos clientes para los cua 
les . desean reservarse el derecho ae aceptar la cesion o no previa ex~ 
men de cada credito en particular. Estamos obligados a someterles pa-
ra Esu aprobacion cada credi to contra clientes senalados de este modo, 
y a. cederles aquellos creditos que ustedes nos cornuniquen que desean 
acerptar. 
IV En la hipotesis prevista en el epigrafe II, podran comuni 
carnnos en cualquier momenta que desean reservarse el derecho de exami 
niarr cada credito o que no desean ninguna otra cesion respecto a un = 
clieente. Dicha comunicacion no tendra efecto para creditos relatives 
a peedidos ya servidos, que les hayan sido comunicados. 
V - Estamos obligados a informarles de la adquisicion de todo 
nuevvo cliente y de los creditos ya surgidos o por surgir contra el 
mismno, esperando comunicacion de ustedes segtin lo previsto en epigra-
fes .anteriores. 
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Artiiculo 2- Cesion de los creditos. 
I Ustedes estableceran la forma de cesion de los creditos 
quee adquieran, obligandonos a prestar nuestra colaboracion para obte-
nerr la conformidad del deudor cedido. Tendran ustedes la facultad de 
notti~icar la cesi6n ai deudor cedido mediante oficial o mandamiento j~ 
dic~ial, siendo los gastos a nuestro cargo. 
II- En el acto de estipulacion de cada cesion de credito, les 
ent:tregaremos: 
ccopia de las facturas; 
llas letras de cambio e~entualmente previstas; 
- . . . . . . . . . . . . . . . . 
. . . . . . . . . . . . . . . 
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . 
• • f 
. 
. . . . ' 
Ademas les haremos entrega de todos los documentos que ustedes 
noss soliciten, incluyendo los relatives al envio y transports de la-
mer·rcancia, los documentos de Aduanas y, en general, todos los necesa-
rioos para la liberacion y descarga de los bienes. 
III- Las facturas relativas a creditos cedidos deberan incluir 
laa siguiente clausula: "El pago de la presente unicamente es liberate-
ride si sa efect6a en mane a Heller Factor S.p.A.- Italfactor''. Cuando 
usstedes lo soliciten, se indicara tambien el nombre de la filial o co-
rr«t"esponsal, italiano o extranjero, al cual debe hacerse el page; as f~ 
cu~ltativo para ustedes modificar total o parcialmente la forma de la-
cliausula antes citada, sin alterar su esencia. 
IV - Las cesiones para las cuales ustedes no hayan expresamente 
deeclarado que renuncian total o parcialmente al derecho de regreso, se 
enntenderan realizadas con derecho de regreso contra nosotros, si el --
deuudor cedido no abona su deuda. 
V- Una vez efectuada la cesion del credito, no podremos modifi 
canr las condiciones de la venta sin el consentimiento de ustedes. 
Ar~ticulo 3 - Cuenta corriente. Pago de las sumas relativas a los credi-
tos cedicios. 
I - El importe cie las facturas correspondientes a cada cesion 
noos sera acreditado en una cuenta corriente que abriran ustedes a 
nueestro nombre, previa deduccion de su comision, calculada segGn se -
esppecifica en otra carta nuestra con fecha de hoy. 
II- El importe de los creditos cedldos con derecho de regreso 
nOSlS seran acreditados Una Vez que el deudor haya efectuado el pago,-
en L la cuenta prevista en el epigrafe anterior y seg{ln las condiciones 
fij.jada en otra carta nuestra de fecha de hoy. 
III- El importe de los creditos cedidos sin Qerecho de regre-
so a estaran a nuestra disposicion despues del pago po~ parte del deu--
dor,r. Si el deudor no abona su deuda en el plazo de 90 dias a partir -
de : la fecha del vencimiento, el importe del credi to quedara a nuestra 
dissposicion una vez transcurrido dicho plazo y a peticion nuestra. 
Artiticulo 4 - Anticipo de sumas relativas a credi tos cedidos. 
I Si, a peticion nuestra, las sumas relativas a creditos ce..:. 
diddos quedan a nuestra disposicion, total o parcialr.1ente, antes del -
venC1cimiento seglin se establece en el articulo anterior, abonaremos un 
intaeres sobre dichas sumas. 
II- En las sumas relativas a creditos cedidos con derecho de 
reg~reso, los intereses les seran abonados hasta el dia del pago del -
deudldor cedido. En los creditos cedidos sin derecho de regreso, los in 
ter~eses les seran debidos hasta la fecha de pago por parte del deudo; 
o, f2 si este no paga la deuda, hasta el 90Q dia a partir de la fecha de 
venC1cimiento del credito. 
III - El tipo de interes se establece en otra carta nuestra 
que 3 les remitimos con fecha de hoy. 
IV- Cuando los creditos cedidos con derecho de regreso no fu~ 
sen 1 abonados a su vencimiento por el deudor, estaremos obligados a la 
inm~ediata devolucion de las sumas anticipadas y sus intereses, a peti 
ciomn de ustedes y sin excepcion oponible. 
Art~iculo 5 - Imputacion de los p~~s de los deudores cedidos. Compen-
sacion y retencion de sumas. 
I- En el caso ue cesion de creditos en parte con derecho de-
reg~reso y en parte sin derecho de regreso tendran ustedes la facultad 
de aaplicar los pagos del deudor en primer.lugar ala parte cedida sin 
der~echo de regreso. · 
II - Tendran ustedes derecho a compensar las sumas que debie--
ran 1 estar a nuest~a disposicion segUn lo establecido en el articulo 3 
con l creditos que tengan ustedes contra nosotros, de cualquier especie 
o nruaturaleza y expresados en cualquier moneda. 
III- En cualquier case tendran ustedes la facultad de conside 
rar ~las cesiones de creditos con derecho de regreso como efectuadas a 
tituulo de garantia respecto de nosotros. Ademas, poaran ustedes rete-
nerr sumas, que deberian estar a nuestra disposicion segiln el articulo' 
3, E en concepto de garantia de credi tos que tengan contra nosotros, ex 
pressados en cualquier moneda, y aunque dichos creditos eaten someti-= 
doss a termino o condicion. 
IV - Ustedes podran negarse a pagar sumas que debieran estar a 
nueestra disposicion BegUn el articulo 3, o bien cargarnos en cuenta -
sumaas que nos hubieran sido entregadas, cuando el deudor cedido se n~ 
gue ~ a pagar por razones inherentoo a la relacion de venta y a su eje-
cuci:ion, 0 cuando pretenda compensar el credito que les cedimos con-
credditos suyos contra nosotros. 
V- La misma facultad les sera otorgnda cunndo el aeudor cedi-
do r retenga, segtin los usos o la costumbre, cantidades en concepto de 
desoc~ento o redondeo de la cifra debida. 
VI La misma facultad les sera otorgada cuando el credito que 
les : cedimos venga gravado por prenda, embargo, pignoracion, privile-~ 
gioss o vinculo de cualquier titulo, o bien cuando alb~n tercero ob--
tengga sobre el mismo en vuestro perjuicio - incluso despues de la ce_ 
sionn - cualquier gravamen o vinculo. 
Artticulo 6 - Obligaciones de las partes durante la relacion. 
I Mensualmente, nos enviaran ustedes un estado de cuentas 
act~ualizado, que se entendera aprobado por nuestra parte a los veinte 
diaas de su envio. 
II - En caso de impago de un credi to cedido sin derecho de re-
gresso nos comprometemos a poner a su disposicion (o a la del Factor -
extrranjero corresponsal de ustedes al cual haya sido cedido el credi-
to)ttcda la documentacion que nos soliciten;·a proporcionar la colabo-
raciion necesaria para exigir el credito; a ponernos a disposicion de 
usteedes para que puedan obten8r las garantias necesarias y para que 
pueddan resarcirse con las mercc~derias relativas al credi to cedido. 
III- Cuando no sea pagado un credito cedido con derecho de ~ 
b-Tesso, y ustedes no exijan la inmediata devolucion de las sumas anti-
cipaadas o no nos las detraigan de las sumas que nos fueron acredita--
das,:, les prestaremos toda nuestra colaboracion se6rlin se establece en 
el ~->epigrafe anterior; cuando ustedes asi nos lo solici ten, actllare-
mos directamente contra el deudor moroso, manteniendoles al corrien-
te ddel curse de la demanda. 
IV - Estaremos obligados a dejarles examinar a ustedes o a la 
perssona que designen, nuestras escrituras, documentos contables, y-
cuallcauier otro documento relative a los creaitos cedidos o propues--
tos para succesion. Tambien nos obligamos a comunicarles todos aque-
lloss hechos e inf'ormaciones que lleguen a nuestro conocimiento rela-
tivoos a lassolvencia de nuestros clientes. 
V - No concluiremos ninguna otra relacion de "factoring'' con 
otraas personas o entidades durante el periodo de vigencia del presen 
te aacuerdo. Asi mismo, nos obligamos a no ceder a terceros ningGn -
creddito contra clientes que previamente no ha.ya sido rechazndo por -
usteedes. 
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Artiiculo 7 - Duracion y resolucion de la relacion. 
I El presente acuerdo queda concluido por el plazo de un ano 
y see entendera tacitamente renoyado de no existir manifestacion en 
con11tra de alguna cle las partes. 
II - La revocacion del acuerdo debera hacerse en carta certifi 
cad&a, y comunicarne a la otra parte con un preaviso de tres meses an-
tes3 del vencimiento \del contrato. 
III - Podran ustedes rescindir el presente acuerdo con simple · 
avie.so en carta certificada, en cualquier memento y sin ninbJUn preavi-
so, en caso de incurnplimiento por nuestra parte de alguna de las obli 
gacj:iones incluidas en el presente acuerdo. 
IV - El epigrafe anterior tambien sera aplicable cuando vengamos 
afecctados por prd>testos, pignoraciones, embargos; o cuando se nos de-
clarruse en suspension de pages o quiebra; o bien se liquidara nuestra 
emprresa. 
Artiiculo 8 - Atribucion de competencia 
I Toda eventual discrepancia relativa a las relaciones ori--
ginaedas por el presente acuerdo, sera de competencia de los Tribunales 
de M~ilan. · ~ 
A ten 1 tan1en te, 
(firma del contrayente) 
HELLER FACTOR ITALIA S.p.A. 
- lTALFACTOR -
Via Vittor Pisani, 28 
20124, l\iilano 
In relazione ~i colloqui fra noi intcrcorsi, nel corso dci quali 
Vi abbiatno trasmesso l'clenco ?.ggiornato dci nostti dicnti e dei 
crediti vantati nei confronti di ciascuno Ji cssi, chc siano dipen-
dcnti da rapporti di fornitura, nonche le trattative in corso cd i 
crediti per sorgere in dipe.!.1denza di forniture da cscguirc, Vi con-
fermianlo che approviamo la sct,rut?ntc rcgobmentazionc gcnerale 
per le operazioni di factoring da intcrcorrere fra noi: 
Artkoio r - Elenco clienti." Promcssa di cessione dei crediti. 
I - Esaminati i documenti che Vi trasmettiamo con la pre-
sentc e gli altri chc potrete chicderd, ci trasmetterete l'elcncc, dei 
crediti gia sorti nci confronti di ciascun cliente, per i quali inten-
dete stipulare la ccssione. Tali crcditi Vi saranno ceduti, c ci impe-
gnamo a non cseguire cessioni a favorc di terzi sino alia trasmis-
sionc della Vostra comunicazionc. 
II - Ci potrete indicare dci non1inativi di dienti, per i quali 
volete stipulate la cessione dei crcditi da sorgere in futuro, even-
tuahnente ponendo dei limiti riguardo all'ammontarc, alla natura 
e aile caratteristiche della sottostante fornitura, o in gcncre <!lle 
condizioni della fornitura stessa. In scguito a talc comunicazionc 
saremo tenuti a cederVi tutti i crediti nei confronti dei nominativi 
segnalad, senza la necessita di Vostra confc1"ma di volta in volta. 
III - Ci potrete indicare dei nominativi di clienti, per i quali 
Vi risen·ate di dire sc intcndete stipulare o non stipuJare la ces-
sione, dopo r.ver preso in esame ogni singolo credito nei suoi con-
fronti. Sara nostro dovere sottoporVi ogni credito verso i nomi-
nativi cos! scgnalati, e cedcrVi i crediti per i quali ci avrete comu-
nicato di voler stipulate la cessione. 
IV - Ne1l'ipotesi prcvista dal II comma si potrete comunicare 
in ogni tempo di volerVi riservare l'esame di cbscun credito nei 
confronti del clicntc segnalato, o di non voler piu addivenire oltre 
ad alcuna cessione di crediti verso lo stesso cliente. Tale comuni-
cazionc non avra effetto per i crediti relativi a forniture gia ese-
guite, che gia fossero stati por~ati a Vostra conoscenza. 
V - Vi terrcmo infonnati dell'acquisizione di ogni nuovo 
cliente e dei crediti sorti o per sorgere nei suoi confronti, restando 
in attesa delle Vostre comunicazioni prevjste nei preccdenti comma. 
Articolo 2 - Cessione dei crediti. 
I - Saranno da Voi stabilite le n1odalita di cessione dei crediti 
che acquisterete, e presteremo Ia nostra opera come da Voi richie-
sto per ottencre il consenso del dcbitore ceduto. · Sara in Vostra 
facolta far notificare a nostre spese la cessione al debitore ceduto 
mediante ufficiale giudiz]ario. 
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II - All'atto della stipulazionc di ogni ccssione di credito, 
•• ~4 
Vi consegneremo: 
copia delle fatture; 
le tratte eventualmente previste; 
., 
. .,
Vi consegneremo altresf tutti i documenti da Voi richiesti rela-
tivi al credito, ivi compresi quelli concernenti la spedizione e tra-
sporto della n1erce, vah:ttari e doganali, e in genere idonei per lo 
svincolo e scarico dei benestare. 
III - Le fatturc relative a crccliti. ccc.lut: re-.:hcr:mno la S(;guc:ntc 
clausola: « il pagamcnto di questa fattura sara libcr~~torio solo sc 
eseguito al cessionario Heller factor Iralia S.p.A. - Italfactor ». 
Dietro Vostra richiesta dovra csscre indicato il nominative di una 
Vostra fllialc o corrispondente italiana o estcra; e sara in Vostra 
facolta modificare in tutto o in parte nella forma la clausola di cui 
sopra, lasciandone inalterata la sostnnza. 
IV - Le cessioni, per le quali non ci avrete dichiarato di ri-
nunciare in tutto o in parte alla rivalsa, si intenderanno stipulate 
con Vostro diritto di rivalsa nei nostri confronti in caso di n1an-
cato pagamento da parte del debito.rc ceduro. 
V - Avvenuta la ccssione di un credito, non modificheremo le 
condizioni della fornitura al debitore ccduto senza il Vostro con-
sensa. 
Articolo 3 - Canto c01-rente. Pagameilto delle somme relative az 
crcditi ceduti. 
I - Gli importi delle fatturc relative a ciascuna cessione ci 
saranno accreditati in un canto corrcnte a nostro nome presso di 
Voi, al netto delle Vostre spettanzc calcolate come da altra nostra 
lettera in data odierna. 
II - Gli importi rclativi ai crediti ccduti con rivalsa ci saranno 
da Voi mcssi a disposizione dopo l'avvcnuto pagamento ad opera 
del dcbitore, nei limiti di capicnza del conto prcvisto nel prcce-
dente comma e nel rispctto delle condizioni separatamente fiss~ue 
in altra nostra lcttera in data odierna. 
III - Gli importi relativi ai crcditi ceduti senza rivalsa ci sa-
ranno mcssi a disposizione dopo l'avvcnuto pag::llncnto ad opera 
del dcbitore. Nel caso di mancato pag:~mento ad opera del debitore 
entre 90 giorni dalla scadenza, gli importi ci saranno comunque 
messi a disposizionc dccorso tale termine, dietro nostra richiesta. 
Articolo 4 - Anticipazione di sommc rcl,1th1e a crediti ccduti. 
I - Se, dietro nostra rkhicsta, le somme relative ai crediti 
ceduti ci saranno da Voi messe a disposizione, in tutto o in p~rtc, 
prima della scadenza dei termini prcvisti ncll'articoio prccedcnte, 
su tali somme Vi corrisponderemo un interesse. 
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II - Per lc sommc rcbtivc a crcditi n:duti cc.r1 :·i\';i~·;,!, l J•::;: 
rc:ssc Vi sara dovuto sino a1b data del paganKnto cb p;tt (t;· \~d 
dcbitore ceduto. Per i crcditi ceduti scnza rivalsa l'intcrc:-.~~ Vi 
sad Jovuto sino alla data dd p~tgamcnto da parte del dcbitorc 
ccduto, o, in caso di mancato pagamcnto, sino al novantcsimo 
giorno dalla scadcnza del credito. 
III - II tasso d'interesse e indicate da altra lettera 111 data 
odierna. 
IV - Qualora i crediti ceduti con rivalsa Vi risultasscro impa-
gati alia scadenza, sara nostro dovere l'immediata restiluzione con 
interessi della somma anticipataci, dietro Vostra semplice richiesta 
ed ogni eccezione rimossa. 
Articolo 5 - Imptttazione dei pagamenti dei debitori ceduti. Com-
pensazione e ritenzione di somme. 
I - Nell'ipotesi di cessionc di un credito in parte con rivalsa 
ed in parte senza rivalsa, sara Vostro diritto imputare pagamenti 
del debitorc con priorita alia parte ceduta scnza rivalsa. 
II - Sara Vostro diritto compensate le somme, che dovreb-
bero essere a nostra disposizione ai scnsi dell'art. 3, con Vostri 
crediti nei nostri confronti, di qualsiasi specie e natura ed in qual-
siasi moneta espressi. 
III - In ogni caso sara Vostra facolta considerate le ccssioni · 
di crediti con rivalsa come eseguita ·a garanzia di Vostri diritti nei 
nostri confronti. Voi potrete altres1 trattenere somme, che dovreb-
bero essere a nostra disposizione ai sensi dell' art. 3, a garanzia di 
Vostri crediti nei nostri confronti, in qualunque n1oneta cspressi, 
ancorche tali Vostri crediti siano sottoposti a termine o condizione. 
IV - Potrete rifiutare il pagamento di somme, che dovreb-
bcro esserc a nostra disposizione ai sensi dcll'art. 3, ovvero adde-
bitarci somme gia consegnateci ai sensi di tale norma, qualora il 
dcbitore ceduto rifiuti il pagamcnto per qualunque ragione inc-
rente al rapporto di fornitura ed alla sua esecuzione, o pretenda di 
compensare il credito da noi ceduto Vi con suoi crcditi nei nostri 
confronti. 
V - La stessa facolta Vi compctcra qu;dtJr;\ i! <.k·hitorc l..'cduto. 
trattcnga, conformcmente agli usi o alla nnstra }'r~issi conHncrci:dc, 
delle somme a titolo di abbuono o arrotondarn(·nto. 
VI - La stessa facolta Vi compctcra qualora il credito cedu-
to Vi sia gravato da pegni, sequestri, pignoramenti, privilcgi o vin-
coli di qualunque tipo, ovvero dei terzi ottcngano su di esso in 
Vostro pregiudizio - an{:he dopo la cessionc - un qualunque 
gravanne o vincolo. 
Articolo 6 - Doveri delle parti nel corso del rappnrto. 
I - Ci invierete 1nensilmente un conto aggiornato, che si in-
tendera da noi approvato dccorsi venti giorni J~lb ·sua trasmis-
sione. 
II · In caso di mancato pagamento di un credito ceduto senza 
rivalsa, mettercmo a disposizionc Vostra (o del Factor estero Vo-
stro corrispondcnte, al quale detto crcdito fossc stato a sua volta 
ceduto), tutta la documentazioP.e da Voi richicsta; a fornirc tutta 
l'assistenza ncccssarb all'esazione del crc:dito; a prcst:uci affincb.:! 
possiate ottenerc tutte le misure cautelative del caso ed a riva-
lcrVi sulla merce rela,tiva al crcdito ccduto. 
III ·- Qualora resti impagato un credito ceduto con riva1sa, 
e Voi riteniatc di non pretendcre l'immediata restituzione ddl'ac-
conto versatod o di soddisfarVi direttamente su sommc accredita-
teci, Vi presteremo la collaborazione prevista dal precedente com-
ma; dietro Vostra richiesta agiremo dircttamcntc contro il debi- . 
tore moroso, tenendoVi al corrente del corso della lite. 
IV - Sara nostro dovere farVi esaminare (e far esaminare da 
persone di Vostra fiducia) le nostre scritture, i nostri documenti 
contabili, ogni altro documento relativo ai crecliti ceduti o pro-
posti per Ia cessione. Vi comunicheremo tutti i fatti, notizie ed 
informazioni di cui verremo a conoscenza circa la solvibilira dei 
nostri dienti. 
V - Non concluderemo alcun rapporto di ' factoring ' con 
altre personc od cnti per l'intera durata della presente coaven-
zionc. Nc cederemo a terzi alcun c:cdito verso clienti, ove b ces-
sione non sia stata prima da Voi rifiutata. 
Articolo 7 - Dura/a e risoluzione del rapporto. 
I - II pt.csente rapporto e concluso per il periodo di un anno, 
e si intcnclcra t~citamente rinnovato ncl caso di mancata disdctta 
di una delle parti. 
II - La disdctta dovra essere data per lettera raccomandata, 
e pcrvcnire all'altra parte non oltre trc mcsi prima della scadenza 
del contratto. 
III - Potrete risolvere il rapporto con semplicc comunica-
zionc per lettera raccomandata, in ogni tempo e senza prcavviso, 
nell 'ipotesi di inaclempimento da parte nostra degli obblighi na-
sccnti dalla presci!tc convcnzionc. 
IV - II prccedente comma avra altr~sf applicazione qualora 
ci trovassimo colpiti da protcsti, pignoramcnti, sequestri di ogni 
tipo; o venissc prcsentata al nostro riguardo istanza di ammini-
strazionc controllata, concordato, fallimcnto, altro procedimento 
concorsuale di qualsiasi tipo; o la nostra ditta fosse posta in liqui-
dazione. 
Articolo 8 - Competenza st~ evr:ntuali Ziti. 
I - Ogni eventuale lite, relativa a .rapporti originati dalla pre-· 
sente convenzionc, sara di competenza del Foro di Milano. 
Distinti saluti. 
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El Contrato de Factoring 
en Francia 
. . . . . . . . -. . . 
Condiciones Generales 
del acuerdo suscrito con 
SOCIETE FRANCAISE DE FACTORING S.F.F. 
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ElSntre los abajo firr.w:r.tes : 
SOCIE~E :B'EArCAISi~ DB PACTORIHG, Il~TEIWNJ:ICEAL FACTOD.S l'IW~CE 
socielc..J anonima con capital de 1.000.000 de Francos 
tenien:lo nu sede social en : 4, rue Lord Byron en Faris, 
en adelnnte denominada "S.F.P." 
por Wl.?. 1;arte, 
y los Estqblecimientos 
en adelante denominados el Adherido, 
por otra parte 
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see hs. cor;_clu:ldo el contrato cor11prendiendo las condiciones generales y parti-
Ct!ulares siguientes: 
I - COlDICIOlJSS G.2l'~?~P ... A.LES 
Por el presente contrato, el Adhurido pi:ie a la 3.F.F. que acepte,b_§: 
JCJO los condiciones mnuneradas a eontinuacion, garantizar el pago de las deu--
ddas relnti vas al conjunto de f..;Us ventas de rrtercanc:Las def}ignada.s en el Artie,£ 
ldo 15, p:lrrafo 1, de las Condiciones Particulares, cfectuad.as a clientcs dorrQ;_ 
c±iliados en Francia o en cualquier otro pais de los que se citan en el hrtic~ 
ldo 15, p1rrafo II, de las Condiciones Farticulares. 
Con este fin, la S.F.F. efectua por cucnta del Adherido todas las 
opperaciones administrativas o financieras necesarias: especialmente cobra,pe£_ 
ci:ibe las deudas y lleva las cuentas correspondientes • 
.Ar.rt0ul_Q__2 - Obli.anciones del Adherido 
Para permitir la ejecucion del presente contrato, el Adherido oblir;a 
a L la S.J.i'.F. a enviarle cada semana, por el total de sus ventas, un recapi tul..§.. 
tiivo al que se le anadiran capias de las facturas, haberes y noto.s de credito 
esstnblecidos la semana anterior, asi como todRs las letras de car:1bio creadas 
poor ella. 
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Airticulo 3 - Condiciones de la r,arant:i'a 
La garant:la definida en el Articulo 1 de mas arriba se le concede al 
Ai\.dherido en las condiciones siguientes: 
lL) que el Adherido obtenen para cada uno de sus tlientes la aprobaci6n previa de 
la S.F.F. por medic de la f6rmula prevista a ta.l efecto, segun las Condicio--
nes Particulares, Art{culo 15, p~rrafo V. 
La S.F.F. puede, en cualquier momenta, por notificaci6n del Adherido, 
mood.ificar los t(~rillinos de cualCJ_uier aprobaci6n de valor general o particular y 
eespecialrnente denunciar cualquier garant:i'a. Sin embargo, esto solo :producira efe£ 
teo en los asuntos llevados a cabo despues de su recepcion. 
Si la, a:probacion solo cubre 1ma parte de la deuda, lEts liquidaciones 
e1fectuadas por los clientes del Adherido neran a p licudc.s prineramente a la pnrte 
g~arantizada de la deuda. 
2)) (1ue toda letra de cambio emi tida sobre los clientes seaestablecida o endosada 
~la orden de la S.F.F. CJ_uien por ello se convertira en propietaria. 
3)) que la deuda en cuestion corresponda a una entrega efectiva de mercanc!a pre-
vista en las Condiciones Particulares, Articulo 15, parrafo 1. 
4)) que la deuda no sea objeto de impugnaci6n a~guna per parte del cliente. 
5)) que la entreea no haya sido efectuada a un cliente en estado de quiebra, de -
liquidaci6n judicial o habiendo pedido un arrcglo arnistoso. 
6)) que la faltn de pago no Bea por guerra extranjera o civil, por insurrcccion, 
cataclismo o moratoria lecal y que la deuda ho haya sido alcanzada por los e-
fectos de una ree;lar.1entacion financiera referente, ya sea a las transferencias 
de fondos debidos por el cliente, ya sea a la fecha de los pagos, ni por cual-
q_uiera otra disposicion de caracter pol:i'tico que baga imposible la liquidaci6n 
efectiva de la deuda en la epoca 0 rr.oneda previstas. 
?)) que la subrogacion prevista en los Art{culos 5 y 6 del presente contrato pue-
da realizarse efect1vamente en favor de la S.F.F. 
Arrt:i'culo 4 - Duracion media de los creditos 
Para facilitar la gestion del presente contrato, las partes convienen 
en1 fijar a las Condiciones Particulares, Art{culos 15, parrafo VI, lll1a duraci6n 
de~ los credi tos del Adherido q_ue servira para fijar el vencimiento del pago de 
la1 S.F.F. en ejccucion de su garant:i'a. 
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Esta duracicSn es revisada periodicamente sef.o'1ln una frecuencia determi-
IJBJada por el Art:lculo 15, parrafo VI. 
Si aparece unu diferencia entre la du:r;acion real y la prevista, se efe£ 
tllua un ajuste de la comisi6n especial (i->.rt{culo 9-b) descontada en el curso del p.£ 
r~iodo considerado, en favor, ya sea del Adherido, ya de la S.F.F. 
La duraci6n revisRda susti tui.ra inr:1ediatamente a la inicialmente previ.§. 
ttta para todas las operaciones relativas al periodo siguiente • 
.Ar'~rticulo 2 - Paeo de las deudRs anrobadas. 
A petici6n del Adherido, hecha sobre fcSrrmla especial, la S.F.li'. acepta 
pmagr>r f.m todo momento, mediante liquidacion cle las comisiones previstas en el Arti 
c-culo 9, el importe aprobado de las deuclc"u:~ enumeradas en cada factura remi tida a la 
SJ.F.F. en el m2rco del presente contrato. 
El Alherido se compromete a enviar a 1a S.:B'.F. un recibo subrogatorio -
enn los terrninos previstos a continuaci6n en el Articulo 6. 
La S.F .E'. :por aplicacion de los articulos 1289 y sit_n1ientes del C6digo 
Cj]ivil deduce de su paeo todns las sumas que el Adherido le adeude a ella, especial 
mmente aquellas en las que fuera deudor en ce<so· de que, posterionner..te al paeo rec_i 
bi"lido d.e la S.l!'.:F'. a titulo de su garantia, se cor.1prucbe que una cualquiera de las 
ccondiciones previst3.s en el Articulo 3 no se ha cumplido. 
Ar~rt:l culo 6 - Subror:acion 
En el memento en que el Adherido reciba su pago de la S.F.F. la subro~ 
r~a expresP~ente en todos sus derechos, acciones, privilegios o hipotecas, pignora-
c~i6n o cualquicr ceguridad en relacion con la deuda, segUn los art:fculos 1249 y 
1a250, pcirrafo 1, del Codigo Civil. 
Anrt:Cculo 7 - Cobra de las deudBs 
Para permitir a la S.F.F. asegurar el serv1c1o del cobra y llevar las-
cuuentas corresponiientes, las facturas establecidas por el Adherido deben compren-
ddcr, adomas de lnf3 condiciones exactas del pago, la indic~tcion siguiend.o f6rmula -
esst;;:blecida de acuerdo con la S.F'.F. de que dicho pago solo es liberatorio en ma--
naos de esta. 
Si a pesar de las estipulaciones de la factura, algunos pagos son efec-
tuuados directamente entre las manes del Adherido,. este ultimo se compromete a ha--
ceerlos seguir sin demora a la S.F.F. 
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Cuando las facturas no han sido motivo de creaci6n de una letra de cam-
bi~o, pero que las condiciones de venta con el cliente lo prevean, la S.F.F. tiene 
plaenos poderes para proceder por ella misma, si lo desea, a la emisi6n de arden y 
poDr cuenta del Adherido. 
Artticulo 8 - Recuperaci6n de las deudas 
Para permitir a la S.F.F. asegurar el serv~c~o de la recuperaci6n, tan-
to , por la v1a amistosa como por la judicial, ya sea ella misma,ya por un tercero, 
quee ella este de acuerdo en dejarse sustituir, el Adherido se compromete a propo£ 
cioonar con este fin todos los documentos en su poder (bonos de entrega, correspon 
denncia intercambiada con el cliente, etc •• ) asi como poderes especiales si fueran 
neccesarios. 
La S.F.F. tiene plenos poderes para aprobar o rechazar los aplazamien--
toss, prorrogas, renovaciones o arreglos solicitados por los clientes de su Adheri 
do,, hayan sido 0 no aprobados los creditos. 
Los gastos ocasionados por las recuperaciones son adelantados par la S. 
F.FF. Seran sufragados por esta cuando correspondan a deudas aprobadas. Para deu--
dass parcialmente aprobadas, hay lugar para proceder a una ventilaci6n de dichos -
gasstos, a prorrata de los compromises respectivos;· 
Artticulo 9 - Remuneraci6n de la S.F.F. 
El Adherido se compromete : 
1~)) a remunerar a la S.F.F. de la manera siguiente: 
a) comisi6n general de factoring para el cobra y la recuperacion de las deu--
das, la garantia de pago de las deudas apro-
badas, asi como para llevar las cuentas, mediante una comisi6n prevista en 
las Condiciones Particulares, Articulo 15, parrafo III, basada en la tota-
lidad de las facturas (cornprendidos todos los gastos y tasas), de los hab~ 
res y notas de credito. 
b) comisi6n especial - ademas y para los pagos efectuados antes de la fecha -
determinada por el Articulo 4, mediante una comision -
especial cuyo intporte esta fijado en las Condiciones Particulares Articulo 
15, parrafo IV, basada en el irnporte de dichos pagos y aplicada a la dura-
cion mas dos dias de valor comprendida entre la fecha en que el pago inte~ 
viene efectivamente y la fijada en el Art!culo 4. 
2~) <a pagar ademas de las remuneraciones debidas a la S.F.F. todos los derechos -
:fiscales o demas relativos a esto, que existan o surjan en el curso del con--
. trato. 
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Art:i'ciculo 10 - Antic:i.pos sobre deudas no aprobadas 
Cuando el Adherido lo pida, la S.F.F. si esta de acuerdo, puede igual-
mennte, mediante pago de la remuneraci6n prevista en el Art!culo 9 de mas arriba, 
conoceder anticipos sobre deudas no aprobadas en totalidad o en parte. 
El importe de dichos anticipos debe, sea de ello lo que fuere, ser re-
emboolsado por el Adherido a la S.F.F. el dia del vencimiento de las deudas a las 
que3 se refiere; tambien se compromete el Adherido entre ottras cosas a restituir 
inmrnediatamente a la S.F.F. los pages efectuados directamente en mano por sus· 
clid.entes. 
Sin embargo, si la deuda es regularmente pagada a su vencimiento por -
el < cliente del Adherido directamente ala S.F.F., esta ultima aplicara tales im-
por~tes a la deuda del Adherido para con la S.F.F. 
Art:t{cu.lo 11 - Acuerdo de indivisibilidad y de compensaci6n 
El Adherido y la S.F.F. convienen expresamente que todos los cr~tos y 
las3 deudas rec1procos que encuentren su raz6n de ser en el presente contrato son 
conoexos e indivisibles de tal manera que se sirven mutuamente de garant1a y se -
com:rnpensan entre ellos, alin 'cuando _ las condiciones requeridas por la ley para -
la ( con:pensaci6n legal no se' relinan.· . 
Artt!culo 12 - Derecho de control 
El Adherido reconoce a la S.F.F. o a cualquier tercero designado por -
ellaa, el derecho de tener de su parte comunicaci6n de todos los documentos rela-
tivaos a las operaciones soffietidas en el presente contrato, de obtener copias cer 
tifficadas conformes, generalmente de controlar la sinceridad y exactitud de los 
doc8umentos proporcionados, as! como el respetado de sus obligaciones y de reali-
zarr todas las comprobaciones necesarias al respecto. 
El Adherido se compromete a facilitar a la S.F.F. el ejercicio de tal 
derf!'echo. 
Arti!culo 13 - Duraci6n del contrato 
El presente contrato esta conclu!do sin limitaci6n de duraci6n. 
Puede ser rescindido en cualquier momenta por cada una de las partes -
med~iante un preaviso de un mes dirigido por una de las partes a la otra median--
te ccarta certificada con acuse de recibo. 
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Ahora bien, en caso de quiebra, de liquidaci6n judicial, de arreglo ami~ 
tosGo, de disoluci6n, de liquidaci6n o de cese de actividad del Adherido, la S.F.F. 
puecde rescindir en cualquier memento y sin preaviso el presente contrato. 
Artt:!'culo lA - Atribuci6n de competencia 
Cualquier impugnacion que pueda derivarse del presente contrato sera so-
mettida a la competencia del Tribunal de Comercio del Sena. 
II - CONDICIONES PARTICULARES 
Artt:!'culo_l-2 
parrafo I - Mercanc1as previstas en el contrato 
........................ ,. ........................ . 
parrafo II - Pa1ses en los que se aplica el contrato 
.................................................. 
parrafo III - Comisi6n general de factoring (Art:!'culo 9, a) 
.................................................. 
parrafo IV- Comision especial (Articulo 9,b) 
Importes •••••• 
parrafo V - Las aprobaciones apuntadas en el Articulo 3 seran dadas por la 
S.F.F. segtin las categor1as siguientes que corresponde a un mi 
ximo de entrega de: 
parrafo VI - Duraci6n media de los creditos (Ar·t!culo 4) 
a) duracion prevista ••••••••••••••••••••••••••••• 
b) peridicidad de las revisiones ••••••••••••••••• 









CONTRAT DE FACTORH-.!G DE LA SOCIETE FRANc;AISE DE FACTORING 
Entre les soussignes : 
SOCIETE FRAN<;AISE DE FACTORING, INTERNATIONAL FACTORS FRANCE 
Societe Anonyme au capital de 1.000.000 de F 
ayont son Siege Social : 31, rue de Bassano a PARIS, 
ci-aprcs denommee « S.F.F. :., 
et les Etablissements 
ci-opres denommes !'Adherent, 
d'unc port, 
d'autre part, 
o ete conclu le contrat comprenant les conditions generales et particulicres suivantes : 
I. - CONDITIONS GENERALES 
Article 1•". - Objet du con trot 
Par le present contrat, !'Adherent demande a Ia S.F.F., qui acccpte sous les condi-
tions cnumerees ci-apres, de garontir le paiement des creonces relatives a !'ensemble de 
ses ventes de merchandises designees a !'article 15, § I, des Conditions Porticuliercs, 
cffectuees a des clients domicili~s en France ou dans taus autrcs pays enumeres a 
!'article 15, § II, des Conditions Particulieres. 
A cet effct, Ia S.F.F. effcctucra pour le compte de !'Adherent toutes operations admi-
nistrativcs ou financieres ncccssoires : notommcnt elle encaisse, recouvre les creanccs 
ct ticnt les comptes y afferents. 
Article 2. - Obligations de I'Adhcrent 
Pour permettrc I' execution du present contrat, I' Adherent s'obligc a remcttre cheque 
scmaine a Ia S.F.F., pour l'intcgralite de ses ventcs, un nkapitulatif auquel seront jointes 
copies des factures, ovoirs et notes de credit etablis Ia semaine prccedente ainsi que toutes 
lettres de change crcces par ses soins. 
Article 3. - Conditions de lo garantie 
La garantie definie a I' article 1 er ci-dessus est donnce a I' Adherent aux conditions 
suivantes: 
1) que !'Adherent obtienne pour chocun de ses clients !'approbation prealoble de Ia S.F.F. 
ou moyen de Ia formule prevue a cet effet conformement aux Conditions Particulicres, 
article 15, § V. 
La S.F.F. peut, a tout moment, par notification a !'Adherent, modifier lcs tcrmcs 
de toutc approbation de valeur gencralc ou particulicre et notammcnt denonccr toute 
garantie. Toutcfois, cettc dcnonciotion ne produira effet que pour les affaires livn!cs 
posterieuremcnt a sa reception. 
Si !'approbation nc couvre qu'une partie de Ia creancc, les rcglemcnts effectues 
par les clients de !'Adherent scront imputes d'abord a Ia partie garontie de Ia crcance. 
II en sera oinsi mcme en cas de declaration de faillite au de rcglement judiciaire 
des clients de !'Adherent pour les dividcndcs correspondent a Ia creance produitc ou 
nom de !'Adherent; 
2) que toute lcttre de change tircc sur les clients soit ctablie au cndossee a l'ordrc de 
Ia S.F.F. qui, de ce fait, en dcviendro proprictoire; 
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3) que Ia creoncc en question corrcsponde a une livraison effective de merchandise prevue 
aux Conditions Particulieres, article 15 § I ; 
4} que Ia creance ne fasse !'objet d'aucunc contestation de Ia ·part du client; 
5) que Ia livraison n'ait pas etC effcctuee a un client en etat de foillite, de rcglemcnt 
judicioire ou ayont dcmande un arrangement amiable; 
6) Cjlle lc non paiement de Ia crcanc.c ne rcsultc ni de fait de guerre etrongine ou civile, 
ni d'insurrection, ni de cataclysme ou de moratoire legal et que Ia crcance n'oit cte 
attcinte ni par les effets d'une rcg!ementation finoncicre concernant soit lcs tronsfcrts 
de fonds dus par le client, soit Ia dote des poicmcnts, ni par toute outre disposition 
de caroctere politique rcndont impossible le reglemcnt effectif de Ia Crt~ance a l'epoque 
ou dans Ia monnaie prevue; 
7) que Ia subrogation prevue aux articles 5 et 6 du present contrat puisse se realiser 
effectivcment en faveur de Ia S.F.F. 
Article 4. - Duree moyenne des credits 
Pour facilitcr Ia gestion du present contrat, lcs parties convicnnent de fixer aux 
Conditions Porticulicrcs, article 15, § VI, une dun~e moyenne des credits de I' Adherent 
qui servira a fixer l'echeance du paiement de Ia S.F.F. en execution de sa gerontic. 
Cette duree est revisce periodiquement selon une frequence determinee par !'article 
15, § VI. 
S'il opporait une difference entre Ia dur~e r<~elle et celle prevue, un ajustement de 
Ia commission specialc (article 9 - b) decomptee au cours de Ia periode consideree est 
cffectuc en faveur soit de !'Adherent, soit de Ia S.F.F. 
La durce rcvisce se substitucra immediatement a celle initialement prevue pour toutcs 
lcs operations re!ativcs a Ia periode suivante. 
Article 5. - Paiement des crconces approuvees 
Sur Ia demonde qui lui en est adressee par I' Adherent sur fonnule speciale, Ia 
S.F.F. accepte de payer a tout moment, moyennant reglcment des commissions prcvues 
a !'article 9, lc montont approuve des crcances cnumerees dans cheque bordereau remis 
o Ia S.F.F. dans le cadre du present contrat. 
L' Adherent s'engoge a remettrc a Ia S.F .F. une quittance subrogatoire dans les termes 
prevus ci-oprcs a !'article 6. 
La S.F.F., par application des articles 1289 ct suivants du Code Civil, deduit de 
son paiement toutes semmes dent !'Adherent peut ctre debiteur envers elle, notammcnt 
celles dont il serait redevoble au cas au, posterieurcment au paiement rec;u de Ia S.F.F. 
au titre de sa garantie, il se revelait que l'unc quclconque des conditions prevues a 
!'article 3 n'est pas remplie. 
Article 6. - Subrogation 
Au moment ou !'Adherent reccvra son paiement de Ia S.F.F., il Ia subrogera expres-
sement dans tous ses droits, actions, privileges ou hypatheques, nantissements ou surctes 
quelconques attaches a Ia creance, conformcment aux articles 1249 ct 1250, § 1 du 
Code Civil. 
Article 7. - Encaisscmcnt des crcances 
Pour permettre a Ia S.F.F. d'ossurer le service de l'encaisscment et Ia tenue des 
comptcs y affcrents, lcs factures etablics par !'Adherent doivent comporter outre lcs 
conditions exactcs du paiement, !'indication suivant formule ctablic en accord avec Ia 
S.F.F. que !edit paiement n'est libcratoire qu'cntre les mains de· cclle-ci. 
Si malgre lcs stipulations de Ia facture, des paiemcnts sont cffcctues directcmcnt 
entre les mains de !'Adherent, cc dcrnier s'engogc a les faire parvcnir sons dclai a Ia 
S.F.F. 
Lorsque les factures n'ont pas donne lieu a Ia creation d'unc lcttre de change, mois 
que lcs conditic;ms de vente avec lc client lc prevoient, Ia S.F.F. a taus pouvoirs pour 
proccdcr ellc-mcmc, si ellc lc desire, au tiragc d'orJrc ct pour compte de !'Adherent. 
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Article 8. - Rceouvremcnt des crecnces 
Pour permcttre o Ia S.F.F. d'assurcr lc service du recouvrcment tant par Ia voie 
amiable que par Ia voie judiciaire, soif par cllc-meme, soit par tout tiers qu'elfe cntend 
se substituer, I' /\dhercnt s'engoge o fournir o cet cffct taus lcs documents en sa posses-. 
sion (bans de livraison, corrcspondancc cchangee avec lc client, etc .. .), ainsi que des 
pouvoirs speciaux si bcsoin est. 
La S.F.F. a taus pouvoirs pour accorcler ou refuser les reports, prorogations, renouvel-
lements ou arrangements sollicit6s par les clients de .son Adherent, que les credits scient 
au non approuves. 
Lcs frais engages o !'occasion des recouvrements sont avances par Ia S.F.F. lis seront 
supportes par elfe lorsqu'ils portent sur des creances opprouvces. Pour des crconces partiel-
lemcnt opprouv6cs, il y a lieu de procedcr o unc ventilation desdits frois, au prorato 
des engagements respectifs. 
Article 9. - Remuneration de fa S.F.F. 
L'Adherent s'cngogc : 
1 o) o remunerer Ia S.F.F. de Ia fa~on suivante : 
a) eornmission gencralo de factoring pour l'encaissement et le recouvrement des creon-
ces, Ia gorantie de paiement des cr<~ances approuvces, oinsi que pour Ia tenue des 
comptcs, moyennont une commission prevue aux Conditions Particuli€nes, article 
15, § Ill, basec sur Ia totalite des factures (toutes taxes et frais compris), des 
ovairs et notes de credit; 
b) commission spccialc - en outre et pour les paiemcnts effcctues avant Ia dote 
determince par !'article 4, moyennont une commission spckiale dont lc taux est 
fixe oux Conditions Porticuficrcs, article 15, § IV, bosee sur le montont desdits 
paiements ct appliquee o Ia duree plus deux jours de valeur comprise entre Ia 
date ou le paiement intervicnt effectivemcnt et celle fixee a !'article 4 ; 
2°) a payer en sus des remunerations dues o Ia S.F.F. tous droits fiscaux ou autres y 
relatifs existent ou venant a etre crees en cours de controt. 
Article 10. - Avances sur crcances non approuvees 
Lorsque !'Adherent en fait Ia demonde, Ia S.F.F., si elle est d'occord, pcut egolcment, 
moyennont paiement de Ia remuneration prevue o J'orticle 9 ci-dessus, consentir des 
avances sur les crcances non opprouvees en totalite ou en partie. 
Le mont ant dcsdites avances doit en tout €tot de cause, etrc rembourse par I' Adhe-
rent o Ia S.F.F. le jour de l'tkheance des cn~ances ouxquelfcs il se rapportc, !'Adherent 
s'engogeant, entre autre, o restitucr immediotement o Ia S.F.F. les poiemcnts effectues 
directcment entre ses mains par ses clients. 
Neanmoins, si Ia creance est rcguliercment payee a son echeonce par le client de 
!'Adherent entre les mains de Ia S.F.F., celle-ci impute ce versement sur Ia dette de 
I' Adherent. 
Artido 11. - Convention d'indivisibilite ct de compensation 
L' Adherent et Ia S.F .F. conviennent exprcssement que toutes les creonces et lcs dettes 
nkiproques de l'un et de !'outre qui trouvent leur cause dans le present controt sont 
conncxes ct indivisiblcs de tcfle sorte qu'elfcs se servent mutucllcment de garantie et se 
compcnscnt entre elfcs, alors memc que les conditions requises par Ia Joi pour Ia compen-
sation legale ne sont pas reunies. 
Article 12. - Droit de controle 
L'Adherent reconnoit a Ia S.F.F. ou a tout tiers designe par ellc, lc droit d'avoir 
de so port communication de tous documents relotifs oux operations soumises au present 
controt, d'obtcnir des copies certificcs conformes, gencrolemcnt de controfer Ia sinccrite 
et l'cxoctitude des pieces fournies, oinsi que le respect de ses obligations ct d'cxcrcer 
toutes verifications utilcs a cct effet. 
L'Adhthent s'cngagc a faciliter a Ia S.F.F. l'cxerclcc de ce droit. 
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Article 13. - Duree du contrat 
Le present contrat est conclu sans limitation de durt~e. 
II peut etrc rcsilie a tout moment par chacune des parties moyennant un prcavis 
d'un mois adresse par l'une des parties 6 !'outre sous forme de lettre rccommondec avec 
accuse de reception. 
Toutefois, en cas de faillite, de rcglement judiciaire, d'arrangcmcnt amiable, de 
dissolution, de liquidation ou de cessation d'activite de !'Adherent, Ia S.F.F. pcut u?silier 
a tout moment et sans prcavis le present contrat. 
Article 14. - Attribution de competence 
Toutcs contestations pouvant deriver du present contrat seront, de convention 
expresse, soumises a Ia competence du Tribunal de Commerce de Ia Seine. 
II. - CONDITIOt~S PARTICULIERtS 
Article 15 
§ Merchandises prevues au contrat 
§ II - Pays auxquels le contrat s'applique 
§ Ill - Commission gen6rale de Factoring (article 9- a) 
§ IV - ~ommission speciale (article 9 - b) 
Taux ••••...• 
§ V - Les approbations v•sees a !'article 3 seront donnees par Ia S.F.F. selon 
les categories suivantes correspondent a un maximum de livroison de : 
§ VI - Duree moyenne des credits (article 4) 
§ VII 
§ VIII 
a) dun~e prevue •.......•.......•..• 
b) periodicite des revisions ..........•. 
Duree maximum de chaque credit 
Encours maximum des paiements de Ia S.F.F. devant intervcnir avant 
Ia dote prevue a !'article 4 
Francs 
Fait a e I I e I I I I I I I I I I I I I I I "e I I I I I I I I I I I I I I I I I • 
Lc •.•...•..•.. , ......••.••.. 
L' Adherent : La S.F.F.: 
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7. ORGANIZACION Y FUNCIONAMIENTO DE UNA SOCIEDhD 
DE FACTORIHG. 
7.1. ESTATUTO Q~L FACTOR. 
Las primeras sociedades de factoring fran 
cesas quedaron cornetidas al control de la banca,-
a trav~s de su regulaci6n por el Consejo Nacional 
de Cr~dito. Pero si bien las leyes de 13 y 14 de-
junio de 1941 englobaban dentro de las considera-
ci6n de bancos a todas las ernpresas o estableci--
mientos cuya profesi6n habitual consista en reci-
bir fondo5 para emplearlos en operaciones de des-
cuento, cr6dito o financiaci6n, no podemos sin e~ 
bargo considerar que los factores estuvieran some 
tidos al estatuto bancario, ya que funcionaban --
con fondos propios. Mas bien hay que verlos bajo 
el prisma de un estatuto financiero, que les per-
rnitia adoptar la forma de sociedades. (De hecho,-
todos ellos adoptan la personalidad juridica de -
S.A.) lo cual no era 6bice para su obligaci6n de 
someter a los organismos de control su si tuaci6n-
financiera, dos veces al ano. 
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El vigente ordcnamiento juridico italiano 
no permite considerar como empresas de credito --
pues la Ley de 7 de marzo de 1938 las definen co-
mo "empresas que recaudan el ahorro entre elpubli 
co y ejercen el credito". El factor opera con me 
dios financieros propios 0 con creditos obtenidos 
en bancos o por emisi6n de obligaciones por todo 
ello su consideraci6n legal es, por el momento, -
incierta. 
En Estados Unidos, en cambio, las empre--
sas factoring constituyen empresas financieras --
"Finance Company" agrupadas en organismos finan--
cieros como la "National Commercial Finance Confe 
renee sue" o la "Association of commercial Finan-
ce Companies of New York" y generalmente se cons-
tituyen como secciones especializadas de grandes-
bancos que vienen a cubrir las insuficiencias del-
sistema bancario en relaci6n con el descuento co-
mercial. 
En Espana las sociedades de factoring no -
poseen un estatuto determinado, hasta el punto de 
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que,. en la actualidad, la concrGcci6n de tal obje-
tivo ocupa buena parte de su esfuerzo conjunto. 
Podria considerarse como una empresa fi--
nanciera pero estas empresas no se encuentran re-
cogidas en nuestro ordenamiento y 6nicamente pode 
mos acudir a las disposiciones contenidas en la 
Ley de Usura y a las contenidas en el Codigo de -
Comercio en sus articulos 175 y siguientes refe--
rentes a las reglas especiales de las compafiias -
de cr~dito que atribuye a estas compafiias, que --
quedan sin definir, una serie de operaciones acti 
vas que hoy son efectuadas por la banca. 
El cr~dito y la banca se encuentra regul~ 
do el Decreta Ley de 14 de abril de 1962 sobre ba 
ses de ordcnaci6n bancaria cuyos antecedentes se-
encuentran en un Decreta de 19 de marzo de 1874 y 
las Leyes de ordenaci6n bancaria de 1921 y 1946. 
Estimamos que las empresas de factoring -
deben definirse como una empresa de servicios que 
responde a una necesidad econ6mica sui generis en 
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line~ con el proceso actual de especializaci6n por 
sectores de actividad dent~o de la empresa, entre 
los que se integra la prestaci6n de servicios fi-
nancieros pero que 'contiene tambien los servicios 
tipicos de una agencia de informes, de una aseso-
ria administrativa y juridica o de una sociedad -
de scguros. 
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7.2. OBJETIVOS DEL FACTOR. 
Los objetivos del factor -mas que de obj~ 
tivos podriamos hablar de finalidades- no se dife 
rencian grandemente de los que impulsan la activi 
dad de cualquier empresa industrial o comercial. 
Se trata aqui, como en ellas, de maximizar el be-
neficio, tanto a corto como a largo plazo. Para -
conseguirlo el factor tratara de buscar la estruc 
tura optima de la empresa, problema que como sefia 
la BIANCHI es un problema de minimos dimensiona--
les intimamente ligado a la ordenaci6n interna, -
la estructura legal, las modalidades econ6micas-
de realizaci6n del fin social, las formas de ob-
tenci6n de los medias necesarios para desarrollar 
su gesti6n,etc. El desarrollo posterior del fac-
tor se halla fuertemente condicionado por las 
fuerzas que dirigen el proceso productive ••• La 
empresa factoring opera en concomitancia de dos-
elementos: el volumen y fraccionamiento de los -
riesgos y la financiaci6n de los creditos cuya -
variabilidad nunca puede programarse perfectame~ 
te ( 1) • 
(1) "11 Factoring e i Problemi Gestionali che -
.. I . . 
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Los riesgos que el factor asume pueden -
dividirse,atendiendo a la posibilidad de influen 
cia sobre ellos, del siguiente modo: 
7.2.1. RIESGOS TECNICOS. 
Susceptibles de ser rnitigados (o elirnina 
dos) por un buen conocirniento del terna. De este-
tipo son los riesgos subordinados a la calidad -
de los compradores o los vendedores. La contern--
placi6n de este tipo de riesgos,nos permite ya -
comprender la importancia que para el factor en-
cierra el tema de los informes, que mas adelante 
estudiaremos. 
Hay otros riesgos t~cnicos, como los que 
conciernen ala actividad en sf del factor -los 
que dependen de la mejor o peor utilizaci6n que-
haga de los medias a su alcance~. Y en este sen-
tido, uno de los mas dignos de tener en cuenta,es 
comporta". Giappichelli Ed. Turin 1970, pag. 
100. 
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precisamente el que va a constituir, en parte, el 
tema de este capitulo: La ~rganizaci6n interna -
de la sociedad. Sin olvidar por supuesto, los q~ 
determinan factores tales como la elecci6n de 
sistema, metodos, medios y -naturalmente- de las 
personas que han de desempenar las distintas fun 
ciones que integran la actividad del factoring. 
Naturalmente, hay riestos tecnicos que -
no pueden ser totalmente controlados. Tal sucede 
con uno de los que justifican la esencia en~ de 
la actividad de factoring: La garantfa de buen 
ffn. Ciertamente, el factor cuenta siempre con -
el recurso de contratar un seguro de credito. Pe 
ro, aun dejando al margen la consideraci6n del -
coste de esta operaci6n, la garantfa es solo pa£ 
cial y no entra en juego sino una vez demostrada 
la definitiva insolvencia del deudor. 
7.2.2. RIESGOS COMERCIALES. 
Junto a los riesgos tecnicos que acaba--
mos de ver, existen los comerciales, que estan -
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en funci6n de una adecuaci6n m~s o menos afortuna 
da entre el factor y su mercado~ 
La cuesti6n se plantea, en primer lugar,-
por los precios de venta, que en este caso est~n 
constituidos por las comisiones e intereses que-
el factor percibe de sus cliente. Una empresa --
puede, estando idoncamente estructurada, tener -
falta de rentabilidad por no estar sus precios 
de venta adaptados al mercado. Si este fen6meno 
puede darse en esferas en las que el control de 
precios presenta notables dificultades, hemos de 
reconocer sin embargo, que no es este precisamen 
te el caso del factoring. 
7.2.3. RIESGOS ECONOMICOS. 
Si suponemos controlados y dominados los 
riegos t~cnicos, los comerciales y los factores 
de productividad, todavia queda para el factor -
una busqueda: la del crecimiento de su empresa.-
Tal busqueda, puede hacerla el factor por dos --
vias simultanemanete: por la de la concurrencia, 
y por expansi6n de su mercado potencial •. Buscar~ 
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tanto el desarrollo de su nivel de actividad, co 
mo el de su cifra de negocios y de su situaci6n-
en el mercado. 
A este crecimiento interno contribuyen,-
sobre todo, las actuaciones de tipo comercial. 
El factor intenta maximizar sus resulta-
dos que se encuentran en relaci6n directa con el 
volumen de facturas tratadas. El factor por ello 
procurar~ establecer limites amplios y flexibles 
a la hera de fijar los criterios de aprobaci6n -
de nuevas operaciones. 
Todo esto representa un elemento de in--
certidumbre pues una linea de riesgos excesiva 
podria poner 0n peligro el equilibria dinamico -
de la gesti6n. 
Para eliminar en lo posible la incerti--
dumbre y medir el riesgo que asume al adquirir --
los creditos,el factor establece un sistema de-
informacion y unos criterios objetivos de selec-
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ci6n.de facturas. 
El grade de riesgo esta en relaci6n di--
recta con la capacidad de las empresas para ha--
cer frente a sus compromises de pago, situaci6~ 
de liquidez y situaci6n patrimonial entre otros 
factores. Estos datos encuentran su dificultad -
mas evidente en la hetereogeneidad y falta de ve 
racidad de las fuentes por insatisfactorio cum--
plimiento de las normas legales en la confecci6n 
de los balances y la ausencia de una normaliza--
ci6n contable. 
El factor tratara de minimizar las posibi 
lidades de riesgo para lo cual puede dirigir su-
actividad como exponemos a continuaci6n: 
1.- Fraccionar los riesgos operando con-
el mayor numero posible de compradores, sin olvi 
dar que un aumento de clientela implica un aumen 
to en los castes. 
Puede suceder que diferentes clientes q~ 
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oper~n con un solo factor requieran la autoriza-
cion de creditos contra un unico comprador. Se -
produce asi una acumulaci6n de los riesgos, espe-
cialmente cuando el factor ofrece servicios a va 
rios clientes que actuan en un mismo sector pro-
ductivo; en este caso el factor debera decidir -
si garantiza todo el cr6dito del primer cliente 
que solicit6 la autorizaci6n o bien si se reser-
va un cierto margen de maniobra ~aprobando solo 
una parte de los credi tos con garantia totaL pa 
ra satisfacer a todos los clientes (2). 
2.- Fi jar un lim± te al importe de las __ 
facturas tratadas. Lo que implica no tratar a 
proveedores con mucha facturaci6n pero cuyo nomi 
nal de las facturas en de poca entidad para evi-
tar que los gastos de gesti6n de las facturas --
(2) CANNATA Giuseppe, "Factoring: Un nuovo ausi-
lio per la gestione delle medie e piccole i~ 
prese. Rev. Bancaria, junio 1969, pag. 718.-
SUSFFELD "Le factoring" Presses Universitai-
res de france, Paris 1968,pag. 31. 
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absorvan la comision del factor o hagan antieco-
n6mica su utilizacion. 
3.- Aumentar al maximo el numero de clien 
tes s6lidos y con unos compradores po±enciales es 
tables y solventes. 
El servicio especializado que pre2ta el-
factor es fuente de experiencia y banco de datos 
que permiten una vision muy rapida y ampl1a del -
mercado, a menudo el factor se habra relacionado 
con el comprador y conocera la rapidez de rota--
tion de sus saldos deudoies y la evolucion de la 
estructura del sector en que opera. Asimismo es-
posible prever las consecuencias que un proceso 
inflaccionario puede originar en los riesgos co-
mo consecuencia de la perdida de valor adquisiti 
vo de la moneda. 
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7.3.1. ORGANIGRAMA. 
El estudio de las funciones de una socie 
dad de factoring nos permite la enumeraci6n y d£ 
finici6n de una serie de departamentos y servi--
cios de incuestionable necesidad. Junto a ellis -
coexisten otrosno ya tan imprescindibles pero --
convenientes en algunos casos, siempre en fun- -
cion de las dimensiones y del volumen de negocio 
de la sociedad (3). 
El esquema seguido por los tratadistas -
(3) A este respecto son interesantes las conclu-
siones de GERBIER "El organigrama funcional-
hace resaltar las funciones a cumplir sin --
prejuzgar la importancia del 6rgano que de--
semr-o1a cada una de ellas. Esta importancia -
depende evidentemente de la importancia de -
la empresa. En una empresa de pequena dimen-
sion una misma persona cumple varias funcio-
.. I . . 
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es diferente, algunos, como el estudio de la C~ma 
ra Nacional de Consejeros Franceses y BIANCHI,--
prefieren partir del esquema real que representa 
un organigrama de una moderna sociedad americana 
y deducir de el los principales departamentos y 
las funciones que estos cumplen en una sociedad 
de factoring. 
REVERS hace dependcr de la dirccci6n las 
funciones financiera y comercial para asegurar -
con ello una "Cellule de Direction" que asegure: 
- Su propia direcci6n financiera. 
- La prospecci6n de los nuevos adheridos. 
- La encuesta previa. 
nes otras veces, una direcci6n o un departa-
mento, muy dotado, sera necesario para cum--
plir una sola funci6n. "Le factoring". Dunod 
197o, pag. 97. 
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-La Gesti6n de los contratos (4). 
Diferente al proceso seguido por los auto 
res citados, es el que conduce a GERBIER a la con 
figuraci6n de su organigrama. En lugar de partir, 
como origen, de una estructuraci6n de departamen-
tos, a los que posteriormente se asignen cometi--
dos propios, comienza por realizar un estudio de 
las funciones que el factor precisa desarrollar-
y las agrupa luego en secciones o departamentos 
que engloban las funciones comunes (5). 
Nosotros hemos elBborado un organigrama 
tratando de ajustarnos y como senalabamos ante--
riormente, a las funciones que cumplcn los facto 
res en Espana y que responde a la clasica conce£ 
cion del Old Line Factoring. 
(4) REVERS M., ''Le factoring une nouvelle metho-
de de credit?''· DUNOD ECONOMIE. Paris 1969, 
pag. 13. 
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V0mos a estudiar estos Dcpartamcntos y -
Servicios dcteni&ndonos en ·la consideraci6n de 
las funciones y cometidos que a cada uno de ellos 
le son asignados. 
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7.3.2. DEPARTAMENTO COMERCIAL. 
De los autores que hemos mencionado sola 
mente GERBIER incluye este departamento en su or 
ganigrama. 'l"anto BIANCHI como REVEHS, omi ten su 
existencia, repartiendo las funciones de caracter 
comercial en otros departamentos. Sin embargo, -
nos parecc fundamental el darle autonomia propia 
agrupando dentro de el las funciones que mas ade 
lante espccificamos. 
El Dep~rtamento Comercial responde a la 
incuestionable necesidad que tiene el factor de 
conseguir una clientela s6lida, sabre todo, en-
la fase inicial o de puesta en marcha del fac--
tor, y de mantencr posteriormente con ella una-
serie de relaciones que sostengan vivo el con--
tacto entre factor y cliente. 
Sabre esta base las funciones de este de 
partamento, podrian resumirse asi: 
7.3.2.1. PROMOCION. 
Como toda empresa que vende su producto, 
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el factor ha de comenzar por dar a conocer los -
servicios que ofrece. Es esta una tarea genuina-
mente comercial de indudable competencia del De-
partamento que nos ocupa. 
Los medias de que el Departamento Comcr-
cial puede valerse a este prop6sito, y las vias 
a seguir para el logro de una eficacia promocio-
nal,§on tan diversos como se quiera. 
Junto a los medias publicitarios cl~si-­
cos, (inserciones de anuncios en revistas especia 
lizadas o t6cnicas; edici6n de folletos, pan(leb~ 
fasciculos de divulgaci6n, etc ••. ) existe el sis-
tema de envio de cartas personalizadas, la via de 
entrevistas concertadas previamente, charlas o 
conferencias en reuniones o ce.Lt'amenes empresaria 
les, y todos los procedimientos que puedan repr~ 
sentar un medio de dar a conocer los atractivos 
de una serie de servicios a quien mas puede pre-
cisarlos. 
El empleo de una red comercial de visita 
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dares o vendedores es tambi6n v&lido, si bien --
conviene no olvidar las limitaciones dcrivadas -
de la alta especializaci6n del producto que qui~ 
re venderse, y del desconocimiento que puede dar 
se acerca de un producto que, en muchos casas, -
resulta nuevo en el mercado. 
7.3.2.2. PROSPECCION. 
El factor necesita poseer conocimiento -
acerca de aquellos sectores del mundo empresa- -
rial que, no solo por sus caracter1sticas gener~ 
les, sino por las especiales condiciones de la -
coyuntura econ6mica, pudieran incidir en la acti 
vidad del factoring y que giran sabre dos condi-
ciones fundamentales: plaza y naturalcza del pro 
due to. 
A este respecto, tienen notable validez 
como caracteristicas generales, las que indica -
BERrvlUDEZ al decir: "Es de utilidad el factoring 
a aquellas empresas que venden productos de con-
sumo no perecederos, con caracter regular y pe--
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ri6dico, en unidades relativamente pequefias, a -
corto plaza, y a una diversificada clientela" 
( 6 ) • 
Esta enumeraci6n de condiciones genera--
les, con ser muy completa y definitoria, no es -
exhaustivu.: Deja al margen el amplio sector cons 
tituido por eDpresas productoras de servicios, -
firmas que trabajan en regimen de subcontrata- -
ci6n a otras de mayor envergadura dentro de un 
mismo ramo industrial, etc. Es conveniente no --
perder de vista el horizontes que a las socieda-
des de factoring abre el conjunto de actividades 
integradas en este sector (7). 
(6) "El Factoring". Cap.ltulo del libra Nuevas --
F6rmulas de Fmnciu.ci6n, Asociaci6n para el 
Progreso de la Direcci6n. Madrid, marzo 1972 
pa9 • 38. 
(7) Sefiala STUICK COLLADO que de las veintitres 
grandes agrupaciones que el Ministerio de In 
dustria realiza para el estudio y participa-
ci6n de cada una de ellas dentro de la venta 
total industrial el factoring puede en prin-
.. I .. 
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~Que criterios de selecci6n debe utili--
' 
zar como base el Departamento Comercial del fac-
tor, al iniciar la labor de captaci6n de cliente 
la?. 
De nuevo BERMUDEZ sefiala aquellos puntos 
en que el factor debe centrar su observaci6n al 
seleccionar el mercado potencial para su negocio. 
Enumera los siguientes: 
- Solvencia y moralidad, atendiendo no -
tanto a la estructura y liquidez del -
.balance, como al hecho de que el histo 
rial no muestre incidentes an6malos o 
desequilibrios notables. 
- Aceptaci6n de que el producto goza en-
el mercado. 
cipio tener intervenci6n en catorce sectores, 
que en el afio 1966 representaron apr6ximada-
mcnte el 57% de la renta industrial de Espa-
na. "El F<:~ctoring". Alta Direcci6n, marzo- -
abril 1967, p~g. 38. Destaca la industria --
textil, pl~sticos, piel, juguetes, deporte,-
muebles, conservas y pequefia herramienta en-
tre otros. 
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- Dinctmismo del cuadro directivo. 
- Tendencia a la expansion que presente 
la empresa, con los consiguicntes in--
gresos crecientes originados por sus -
mayores facturaciones. 
Naturaleza de las ventas. En este senti 
do, ofrecen gran atractivo para el fac-
tor aquellas cmpresas que venden a sus 
compradores -o a gran parte de ellos- -
en R6gimen de Reposici6n. Y naturalmen-
te, aquellas en que las ventas se efec-
tuan con un amplio margen comercial (8). 
EVidentementc, muchas de estas caracterfs 
ticas no puedcn ser conocidas "a priori" por el -
factor, sino que se apreciaran tras diversos estu 
dios y analisis a los que el Departamento Comer--
cial debe someter a los clientes potenciales pro-
yectados. Esta es la raz6n de ser de la funci6n -
que a continuaci6n estudiamos: 
7.3.2.3. INVESTIGACION. 
Tras haber interesado al posible cliente 
(8) Op. cit. pag. 38. 
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en sus servicios, el factor necesita conocer las 
caracteristicas de la empresa, de modo que lle--
gue a unmnvencimiento de quo es interesante co-
mo cliente, por reunir las condiciones de que he 
mos hablado en el epigrafe anterior. Por ella,·-
solicita al presunto cliente una serie de datos, 
en los aue fundamcntar~ una orimera cotizaci6n -
~ .L 
orientativa. Si el cliente accede a fQcilit~rse-
los, el paso siguiente serb realizar un an~lisis 
de su situaci6n econ6mica. Este an~lisjs ser~ es 
pecialmente detallado en lo que se refiere a su-
contabilidad de ventas, ya que este es un impor-
tante elcmento de juicio·con vistas ala clasifi 
caci6n de los compradores. 
Esta investigaci6n sirve al factor para: 
- Evitar el modificar las condiciones de 
de venta del cliente y sus relaciones-
con los co~pradores. 
Determinar si para el cliente va a re-
sultar ventajosa y rentable la colabo-
raci6n del factoring. 
- Asegurarse de que la situaci6n econ6mi 
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ca del cliente es till que no se derivcn 
de ella consecuencias irreparables para 
el factor. 
Elaboraci6n de estadisticas , . economlcas 
y elementos de estudio de mercados i~­
terior o de exportaci6n. 
La informaci6n puede serle facilitada por 
agencias especializadas, los bancos y hasta su 
propio cliente. La informacion de las agencias -
especializadas es poco detallada y en muchas oca 
siones insuficiente. 
Es preferible que el factor monte su prQ 
pio sistema de informaci6n, en el que los datos 
proporcionados por su cliente, o los compradores 
de &ste,en relaci6n al balance, vol6men de nego-
cios y en general todos los datos sobrc la situa 
ci6n y solvencia de los compradores, adquieren -
un importante papel. El comprador puede negarse 
a facilitar esta informaci6n pero en este caso -
el factor pucde reducir al maximo sus aprobacio-
nes con este comprador e incluso llegar a la anu 
laci6n completa. 
285 
Dentro de esta informacion se incluye un 
dctallado estudio del sector economico en aue 
opera y de ln din&mica de las empresas del sec--
tor enrelacion con el n6mero de empresas, factu-
raci6n anual y variabilidad de las dimensiones -
estructurales. Como sefiala PETIX el ideal para el 
factor seria poder disponer de datos suficientes 
para poder confeccionar tablas de frecuencias de 
perdidas con el fin de establecer una medida del 
riesgo asumido y dcterminar la proporcion en que 
los acontecimientos catastroficos se distribuyen 
sabre el total de los cr&ditos (9). 
En todo caso el factor puede establecer 
criterios objetivos para la medici6n del riesgo 
y la determinacion de los importes m&ximos del -
credito que pueden ser otorgados a cada deudor. 
7.3.2.4. CONCLUSION DE CONTRATOS. 
Una vez estudiadas por ambas partes (fac 
(9) PETIX Leonardo S. "Aspetti tecnici del fac--
toring'~ Pastena ed. Roma 1969, pag 69 y sig. 
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tor y posible cliente) las caracterfsticas y con 
diciones mutuas y las circunstancias que van a -· 
regir la relaci6n de factoring, es llegado el mo 
mente de la firma del contrato. 
El contrato contiene -junto a las cl~usu 
las comunes y generales- un articulado de condi-
ciones particulares en las que el factor y el --
cliente, de comun acuerdo, especifican las pautas 
concretas en vigor para sus relaciones. 
Ser&n objeto de estas condiciones parti-
culares el tipo de comisi6n a percibir por el --
factor, el inter&s aplicable a la financiaci6n -
-cuando la haya- el porcentaje que, sobre el im-
porte de las facturas, va a suponcr la retenci6n, 
lu reducci6n que el cliente debe dar a la f6rmu-
la de cesi6n consignada en las facturas que emi-
te ••• 
Todos ellos son extremes para cuya deter 
minaci611, el factor ha necesitado llevar a cabo 
un profunda estudio sabre las cuentas del clien-
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te. Estudio que en el epigrafe anterior recogia-
mas conel nombre de Investigaci6n. 
D2do que este estudio es competencia del 
Departamento Comercial y que cs este mismo depa£ 
tamento -como acabamos de ver- quien va a condu-
cir al cliente, nos parece obvio que la fijaci6n 
de comisiones e intereses es tambien misi6n suya. 
Por ello, no obstante la opini6n de GERBIER, que 
incluye esta funci6n entre las que atafien al De-
partamento de cobro, preferimos situarla entre -
las propias del Departamento Comerical, y en con 
sccucncia, la estudiamos a continuaci6n. 
7.3.2.5. CALCUID DE INTERESES Y-
COr·'JISIONES. 
La remuneraci6n del factor por sus servi 
cios se traduce en una comisi6n que se aplica co 
mo porcentaje sobre el importe de las facturas -
cedidas por el cliente. 
No puede a priori darse la cuantia con--
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creta de tal porccntaje, ya que cs funci6n de una 
serie de elementos diversos. Estar6 condicionado 
por la calidad de los compradores, frecuencia con 
que el cliente factura a cada uno de ellos, impo£ 
te media de tales facturas, periodo media de ven-
cimiento, area gcografica en que los compradores 
se reparten, ••• Son factores todos ellos que re-
percuten en el coste de los servicios que el fac-
tor ofrece al cliente y que influyen, por tanto, 
de manera decisiva en la cuantia de la comisi6n 
de factoring (10). 
Esta puede oscilar entre limites muy am--
plies, que varian notablemente de unos a otros --
rffi.ses. Asi, en Francia se mueve entre un 0,75 y-
un 3%; en B~lgica, entre el 1 y el 2,5%; en Alema 
nia, entre el 0,4 y el 1,2%; en Estados Unidos --
los limites son de o,75 y 2%; los factores ingle-
ses aplican del 0,75 al 2,5% yen Espafia, suele-
estar comprendido entre el 1 y el 2%. 
(10) Cfr. supra pag.374. 
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Junto a esta comisi6n, que corresponde a 
los servicios puramente administrativos del fac-
toring, hay que considerar tambien el interes --
que se aplica en caso de que se requiera finan--
ciaci6n. Naturalmente, aqui ya no se trata de cal 
cular un porcentaje sabre el importe de las fac-
turas, sino que el interes sera anual, y aplica-
do al tiempo de vencimiento de los cr6ditos. Da-
do que en cada remesa de facturas cedidas por el 
cliente al factor habra muchos y muy diversos 
vencimientos, el interes tendra que aplicarse so 
bre un vencimiento medic calculado entre los de 
todas las facturas que integran el credito cedi-
do. Tambien aqui el tipo de interes de unos a 
otros paises difiere: Mientras que en Estados 
Unidos se aplica generalmente un 8,4%, en Fran--
cia oscila entre el 6,5 y el 8% para el factoring 
interior, y se establece en un 4,25% para el fac 
toring de exportaci6n. En Inglaterra y en Espana 
el interesse calcula broandoseen el tipo marca-
do respectivamente por el Banco de Inglaterra y 
el de Espana. En el primer caso, se incrementa 
el tipo oficial en un 2%; en Espana, podemos es-
tablecer que el tipo de interes por la financia-
ci6n, es 2,5% superior al tipo oficial. 
290 
7.3.2.6. RELACIONES CON EL CLIENTE. 
Con la firma del contrato no concluye la-
intervenci6n del Departamento Comercial. Si bien-
a partir de ese momento, el cliente ha entrado ·ya 
en contacto con el Departamento de Riesgos, el Co 
mercial sigue teniendo la misi6n de actuar como -
nexo entre el factor y cliente para todo tipo de 
relaciones que no sean las puramente operativas.-
El Departamento Comercial sera el que estudie, a 
:petici6n del cliente, la posibilidad de modifica-
ciones en las condiciones estipuladas en el con--
trato, y el que, en general, este siempre a su --
disposici6n para llevar a la Direcci6n cualquier 
clase de reclamaciones, consultas o sugerencias-
de todo tipo. 
7.3.2.7. RELACIONES CON BANCOS Y-
OTROS FACTORES. 
Como ultimo cometido del Departamento Co-
mercial, sefialaremos este de encauzar todos los -
contactos y negociaciones que el factor mantenga-
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con los bancos con los que opera, y con otras so-
ciedades de factoring a las que se halla ligado -
por sus operaciones. 
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7.3.3. DEPARTAMENTO DE RIESGOS. 
Atribuimos al Departamento de Riesgos las 
tres funciones siguientes: 
7. 3. 3. 1. RECOPILJ\.CION DE INF'ORI1IES. 
Es una tarea que compr.ende tanto la va-
loraci6n de los informes comerciales obtenidos --
acerca del diente y de cada uno de sus comprado-
res, como la vigilancia constante de las relacio 
nes entre ellos. 
El papel a desempefiar en este aspccto --
por el Departamento de Riesgos, es el de centra-
lizar todos los informes, y constituir con ellos 
un fichero 0 archive que permita no solo la con-
sulta, sino la inclusion de nuevos datos y de to 
dos aquellos fenomenos que se produzcan y que 
puedan afectar a la marcha de cliente y comprad.Q_ 
res, aconsejando una nueva postura por parte del 
factor. 
El factor no puede, por tanto, descuidar 
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nunca el continuo conocimiento de los t&rminos en 
que las transacciones come~ciales entre el clien-
te y sus compradores estan llevandose a cabo. La 
investigaci6n de estos extremos requiere la exis-
tencia de dos elementos fundamentales: 
El compromise por parte del cliente -que 
normalmente figurara como una de las 
clausulas del contrato- de comunicar al 
factor cualquier alteraci6n en los pac-
tos de venta o en las formas de pago --
convenidas con sus compradores, inmedia 
tamente a que se produzca. 
- Un fichero de informes comerciales, con 
tinuamente puesto al dia, que refleje -
todas las incidencias y variaciones que 
puedan producirse en la marcha tanto 
del cliente como de sus deudores. 
Es muy conveniente que el archivo de in--
formes este configurado de tal modo que permita -
en todo momenta conocer a que' cliente (o clien--
tes) corresponde cada comprador, y que facilite -
la inclusion de nuevas compradores para cada clien 
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te, ~iempre que surjan (11). 
7.3.3.2. AUTORIZACION DE RIESGOS Y 
APROBACION DE CREDITOS. 
La aprobaci6n de los cr6ditos pucde hacer-
se siguiendo diferentes pautas: 
- Puede someterse a aprobaci6n cada una -
de las operaciones que al cliente le --
proponen sus compradores. Pero es evi--
dente que este procedimiento, aparte de 
resultar muy engorroso y suponer una 
· enorme cantidad de trabajo y perdidas -
de tiempo -en caso de clientes con una 
gran frecuencia de facturaci6n-, no cu~ 
dra con uno de los principios fundamen-
tales del factoring: el Principia de 
Globalidad. En efecto: si basamos la 
(11) Un buen sistema para lograr estas dos finali 
dades, seria que los numeros asignados a ca-
da comprador y a cada cliente (de acuerdo --
con los digitos de ordenador) estuvieran en 
una relaci6n semejante a la siguiente: Toman 
do, por ejemplo, al cliente numero 27, los -
numeros de sus compradores serian el 27001,-
2 7002, etc. • •• 
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esencia del factoring en una situaci6n-
ideal, segun la cual el cliente cede --
sistematicamente al factor la totalidad 
de sus creditos, parece un poco absurdo 
el tener que supeditar continuamente la 
mecanica operativa, a la aprobaci6n . de 
operaciones individuales. Esto no excl~ 
ye la posibilidad de que en ocasiones -
muy concretas, se someta a la aprobaci6n 
del factor una determinada operaci6n 
que exceda del riesgo establecido. 
Puede tambien senalarse un riesgo glo--
bal para el cliente, marcandole un "te-
cho" que no podra ser excedido por la 
suma de riesgos de sus compradores. 
- Por ultimo, existe la modalidad que re-
sulta mas frecuente: A la vista de las 
previsiones de venta que el cliente pr£ 
senta al factor para todos y cada uno -
de sus compradores, este marca un ries-
go para cada uno de ellos; los clasifi-
ca, at~ndiendo no solo a estas previsio 
nes, sino a los informes con que cuenta 
acerca de ellos, a la modalidad de pago 
que con el cliente tienen pactada, a la 
experiencia comercial que se desprende 
del historial de sus transacciones con 
el cliente, etc ••• 
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Sea cualquiera de estos tres el metoda -
adoptado para la asignaci6n de riesgos, el fac--
tor se reserva siempre la facultad de modificar 
los importes aprobados -e incluso la de revocar 
su aprobaci6n, referida a uno o varios comprado-
res determinados- siempre que la mercancia no --
haya sido aun enviada (12). 
7.3.3.3. FICHERO DE DEUDORES. 
Es aconsejable que el Departamento de 
Creditos lleve un fichero de deudores, de tal mo 
(12) BIANCHI senala como frecuente en la practi-
ca del factoring, la estipulaci6n entre fac 
tor y cliente, de un acuerdo de "revolving", 
mediante el cual, el cliente puede facturar 
a sus compradores hasta un importe determi-
nado, pero teniendo que esperar el cobro de 
perdidas anteriores, antes de extender las-
facturas correspondintes a nuevas transac--
ciones • Creemos que el cliente no tiene n£ 
cesidad de l~evar la contabilidad de ventas 
.. I . . 
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do q~e las fichas contengan todos los datos posi 
bles sobre la marcha de cada comprador. 
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de sus compradores -ya que este es uno de -
los servicios que, como mas adelante vere--
mos, le presta el factor- es este quien le-
informara de la marcha de creditos, cobros-
y riesgos vencidos, de modo que el pacto de 
"revolving" pueda funcionar con eficacia. 
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Esta funci6n del Departamento de Crcdi--
tos est& en intima conexi6n con el scrvicio de -
extractos que el Departamento contable remite a-
los clientes, al que ya nos hemos rcferido, y 
que en su lugar estudiaremos m~s detenidament~. 
299 
7.3.4. DEPARTAMENTO DE GESTION DE CREDI-
TOS. 
Es el Departamento al que se encorniendan 
las funciones de Verificaci6n de Facturas, Liqui 
daci6n de Remesas y Gesti6n de Cobra. Como ya he 
mos mencionado, algunos tratadistas atribuyen 
ademas a este Departamento la tarea de calcular-
las comisiones e intereses que constituyen la re 
muneraci6n del factor. Pero ya hernos expuesto 
tarnbien las razones que nos impulsan a conside--
rar este servicio como mas propio del Departame~ 
to Comercial, y all1 lo hemos estudiado en su mo 
men to. 
Ciertarnente, la sencillez de estas fun--
ciones -sobre to do, en el caso de .sociedades de-
pequeno volumen o con una clientela reducida- P£ 
dria perrnitir que fueran absorbidas por el Depa£ 
tamento de Creditos, eliminando asi la necesidad 
de un Departamento de Cobros. Sin embargo, para-
una empresa de factoring de mayores dimensiones, 
0 con un numero de clientes, de cierta amplitud, 
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tiene raz6n do ser la existencia de un especifico 
Servicio de Cobras aut6nomo, cuya misi6n este en 
el desempefio de las tareas a que nos referimos. 
Nos detendremos por tanto brevemente en -
cada una de las ±res funciones senaladas, ya que 
su simplicidad no constituye materia para mas lar 
ga consideraci6n. 
7.3.4.1. VERIFICACION DE FACTURAS. 
Responde a la necesidad que el factor ti£ 
ne de comprobar que las facturas giradas por el -
cliente a cargo de sus compradores, responden: 
- A una efectiva transacci6n, de acuerdo 
con un contrato o un pedido, estipulado 
entre cliente y comprador. 
- A las condiciones (cantidad y plazo) e~ 
tipuladas en dicho contrato o pedido. 
Para ello, el factor suele exigir que jun 
to con la factura representativa del credito cedi 
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do, el cliente le haga llegar una copia del pedi 
do que le ha dado origen (o bien -cuando oxista-
el contrato que ha originado una relaci6n perma-
nente entre ellos, si no es necesaria la exist~n 
cia de un pedido unitario para cada transacci6n). 
La verificaci6n comprende, por tanto, el 
examen de todos los extremes relatives al impor-
te, forma de pago, fecha de vencimiento, medio -
de envio, etc ••• 
Aparte de esta verificaci6n en cuanto a-
las condiciones de facturaci6n, se puede tambien 
configurar como misi6n propia del Departamento -
de Cobra, -si bien es una consecuencia 16gica de 
su labor- el envio de las facturas comprobadas al 
Departamento de Contabilidad, con objeto de que-
este efectue las correspondientes anotaciones. 
7.3.4.2. LIQUIDACION DE REMESAS. 
Una vez verificados los extremes senala-
dos en el anterior epigrafe, asi como que el com 
prador hab.la sido aprobado previamente por el D£ 
partamento de Creditos, y que el irnporte no reba 
sa el l.lmite sefialado por ·el, el factor procede 
a realizar los c~lculos pertinentes, deduciendo 
de la cuant.la de la remesa cedida, los importes 
correspondientes a su comisi6n, y al porcentaje 
(normalmente, de un 10 a un 20%) que retiene, -
en prevision de posibles incidencias comercia--
les o litigiosas. En el caso de que el cliente 
requiera financiaci6n, habr~ que tener en cuenta 
adem~s, el importe correspondiente a los intere-
ses aplicables por el descuento. En este supues-
to, la liquidaci6n resultante, sera entregada al 
cliente, en un plazo que puede oscilar entre las 
48 y las 72 horas. El porcentaje que el factor -
mantiene en concepto de retenci6n, se reintegra 
al cliente, una vez que el crcdito ha vencido --
sin incidencias ni obstaculos. 
7.3.4.3. GESTION DE COBROS. 
Comprende tanto el envio de facturas a -
los compradores, como la llevanza de un control 
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de pagos. Ello incluye la emisi6n -cuando sea ne 
cesario- de letras de cambio y requerimientos de 
pago. 
Hay dentro de esta funci6n, un aspecto -
que no podemos dejar de tocar: el que suscita el 
caracter internacional de la operaci6n, cuando -
de factoring en exportaci6n se trata. Sin perjui 
cio de remitirnos al capftulo dedicado a este as 
pecto, sefialemos que en estos casos, es tambi&n 
competencia del Departamento de Cobras, el perci 
bir el pago, de los factores extranjeros a los -
que se han cedido creditos en su papel de corres 
ponsales. 
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7. 3. 5. DEPARrrAMENTO DE CON'rABILIDAD. 
Como en los casas anteriores, podcmos d£ 
cir que la mayor o menor complejidad de este De-
partamento, est~ en funci6n de las dimensiones -
de la sociedad de factoring, de su volumen de --
facturaci6n, y naturalmente, del numero de sus -
clientes. 
Pr~cticamente, las funciones implicadas-
en este Servicio, que son la teneduria de las --
cuentas de ventas de los clientes y la de la Con 
tabilidad de la propia S6ciedad, exigen una orga 
nizaci6n muy estudiada. En muchos casas, es aeon 
sejable recurrir a metodos y medias apropiados: 
codificaci6n de clientes y compradores, utiliza-
cion de ordenadores, (a la que nos referimos en 
el capitulo 8) mecanizaci6n, etc ••• 
CANNATA sefiala que el empleo de computa-
dares supone un considerable atractivo para los-
clientes, que, al ser generalmente empresas de-
pequefia o mediana dimension, no tienen los me--~· 
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dios econ6micos suficientes para instalar moder-
nos centros contables. 
Al margen de ello, hay que sefialar que -
la funci6n contable que el Departamento lleva·a-
cabo no es tan esencial en su aspecto de llevan-
za de las cuentas del propio factor, (que normal 
mente son muy sencillas) como en lo que se refie 
re a la contabilidad de los clientes. Y por esta 
raz6n esta es una de las prestaciones importantes 
que el factoring ofrece, uno de los servicios que 
produce. Es evidente, por ella, que la importan-
cia de la teneduria de ~as cuentas de los clien-
tes eclipsa a la de la contabilidad general dol-
factor, e incluso a la de las cuentas abiertas -
que en sus libros el factor mantiene con cada 
uno de los compradores. 
El factor contabiliza las ·operaciones que 
le ha cedido el cliente, del mismo modo que este 
venia haciendolo, con el fin de llevar una vigi-
lancia de los riesgos en curso, dejar constancia 
del historial de pagos de los compradores-eleme~ 
306 
to fundamental para la evaluaci6n del riesgo- y-
facilitar peri6dicamente al cliente, datos sobre 
el· consumo que sus compradores efect6an. 
La aplicaci6n a esta labor del factor; de 
nuevas medias de tratamiento de datos, le permit~ 
cada vez mas, ofrecer a sus clientes una estadis-
tica elaborada en la que se reflejan datos tales 
coroo el desglose de las ventas atendiendo a crite 
rios geograficos, por canales de distribuci6n, o 
por tipos de articulos. 
Detalladas pues ~as tres funciones cuyo -
desempefio compite al Departamento Contable: 
- Llevanza de la contabilidad general del 
factor, y de sus cuentas abiertas con -
los deudores. 
- Llevanza de la contabilidad de ventas -
de los clientes. 
- Servicio de extractos periodicos. 
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Nos r~mitimos, para el estudio de las dos 
primeras 1 al enfoque m&s amplio que de este tema 
se hace en el capitulo 8, y nos referiremos breve 
mente a la tercera: 
7.3.5.1. SERVICIO DE EXTRACTOS PE-
RIODICOS. 
En esta funci6n -consecuencia de la segu~ 
da- se materializa la prestaci6n de uno de los --
servicios administrativos que constituyen la ese~ 
cia de la actividad de factoring, tal como antes 
hablabamos. 
En el caso frecuente de que el factor em-
plee los servicios de ordenador, pueden ser los -
mismos listados proporcionados por este, los que 
el sirva (quincenal 0 mensualmente) a los clien-
tes. 
Si no es asi, el propio Departamento de -
Contabilidad habra de confeccionar los extractos. 
Pero tanto en un caso como en el otro, los extre-
308 
mos contenidos en la in£ormaci6n, haccn normalmen 
te referencia a los riesgos mantenidos por el fa£ 
tor con su cliente, los cr~ditos vencidos durante 
el periodo, las bajas producidas, los impagados 
-en su caso- el riesgo en curso, etc ••• 
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7. 3. 6. DEPARTAI'IENTO JURIDICO. 
Es necesario que la Sociedad de factoring 
cuente con un Departamento Juridico. Sin embarg9, 
tanto REVERS como BIANCHI, consideran sus funcio-
nes incluidas dentro de la actividad de un depar-
tamento de caracter "hibrido", al que denominan -
Departamento de Servicios Anexos, y en el que ta.!!!. 
bi~n incluyen las funciones estadisticas, de estu 
dios de mercado, correspondencia con banqueros y 
factores, relaciones con Agentes de Aduanas, e~c ••• 
A nuestro parecer, sin embargo, (y en es-
te sentido se manifiesta tmabien GERBIER) la serie 
de responsabilidades de tipo juridico a que el --
factor debe hacer frente,es de una entidad sufi--
ciente como para justificar por si misma la nece-
sidad de una Departamento Juridico aut6nomo, c0yas 
funciones son tan diversas como las siguientes: 
7.3.6.1. REDACCION DEL CONTRATO TI-
PO. 
El contrato de factoring se establece no~ 
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malmente en forma de un contrato-tipo, impreso,-
dividiendose su cuerpo articulado en dos partes: 
Un nucleo de clausulas generales, y un apendice 
de condiciones particulares, estipuladas con 
arreglo a las caracterfsticas peculiares del 
cliente y a lo pactado con el factor. 
La precision de las especificaciones de-
terminadas por las caracterfsticas del cliente, 
de sus compradores y de su sistema de ventas y -
cobras, sera -tal como hemos vista- fruto del es 
tudio y las investigaciones que el Departamento 
Comercial lleva a cabo. Pero la elaboracion del-
cuerpo articulado que define claramente los dere 
chos y obligaciones comunes e inalterables para 
el factor y el comprador de cualquier tipo, es 
tarea que reclama la intervencion de un organa al 
tamente especializado. 
Como hemos senalado ya al hablar de la -
conclusion del Contrato como una de las funciones 
del Departamento Comercial, la forma del documen-
to es libre. Su necesidad obedece a la exigencia 
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de que una disciplina espontanea y librementJ --
consentida regule las relaciones, derechos y de-
beres entre arnbas ~artes. 
7.3.6.2. COBRO DE CREDITOS LITI--
GIOSOS. 
Como ya hemos senalado, la cesi6n de los 
creditos al factor, por parte del cliente, elimi 
na para este -en caso de impago- la necesidad de 
toda acci6n destinada a la recuperaci6n del cre-
dito. La empresa cliente puede, por tanto, pres-
cindir ~n su organizaci6n de un servicio conten-
cioso, reduciendo sensitiemente los costas de ge~ 
ti6n. Si a ello unimos que la cesi6n efectuada -
tiene la caracter.lstica de ser "sin recurso" con 
tra el cliente, la conclusion es clara: los per-
juicios del impago afectan unicamente al factor, 
que es quien ha asumido el riesgo. 0 lo que es -
lo mismo: Esto significa para el factor, la obli 
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gaci6n de enfrentarse con los casos en que se den 
incidencias en el pago. S~n embargo, tal como ya 
hemos visto, el factor tiene el compromise (nor-
malmente contractu~l) de agotar la via amistosa 
antes de llegar al extremo de tomar medidas de -
tipo judicial. 
Al margen de tal compromise, es evidente 
que el factor tiene tanto interes en la buena mar 
cha de los negocios de su cliente, como el mismo. 
Debido a ella, su conducta normal sera la de con-
sultar con el cliente que es lo que ha de hacer -
frente al comprador insolvente o moroso, a fin de 
no proccder de forma diferente a aquella en que -
el propio cliente habria actuado. 
Aun asi, llegado el caso en que el factor 
se vea obligado a proceder contra un comprador, -
sera logicamente el Departamento Juridico, el que 
se encargara de entablar la acci6n judicial corres 
pondi~nte. 
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7.3.6.3. OTRAS FUNCIONES. 
Ademas de los ya senalados, podemos indi 
car como cornetidos propios del Departamento Juri 
dico, el estudio de la Normativa Mercantil Inter 
nacional, es decir, la investigaci6n continua de 
las disposiciones legales (norrnas sobre exporta-
ciones, tr~fico de divisas, etc ••• ) que de cual-
quier modo puedan afectar a las transacciones --
con el extranjero, por una parte. Por otra, el -
poder ofrecer al cliente un servicio m~s: aseso-
rarniento juridico en cuanto a redacci6n de con--
tratos, constituci6n de sociedades, etc ••• 
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8. ASPECTOS CONTABLES Y FINANCIEROS DEL FACTORING. 
8.1. ASPECTOS CONTABLES. 
8.1.1. CONTABILIDAD DEL CLIENTE. 
8.1.1.1. GENERALIDADES. 
La contabilidad del cliente viene sustan-
cialmente modificada en lo que se refiere a la --
facturaci6n. El cliente puede ceder esta en blo--
que o parcialmente, pero en relaci6n con las ope-
raciones sujetas a factoring ser~ necesario el es 
tablecimiento de nuevas cuentas que recojan las -
relaciones con el factor. 
Se elimina el problema de tener que abrir 
una cuenta para cada cliente y los subsidiaries -
de gesti6n derivados de la verificaci6n, resumen-
y balance de estas cuentas. La reducci6n de tiem-
po y trabajo sera variable segun la naturaleza de 
las operaciones del cliente del factor y en direc 
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ta relaci6n, m~s que de la cifra de ventas del --
numero de facturas emitidas. 
Las cuentas de clientes se sustituyen por 
las del factor que funciona como cuenta corriente 
a semejanza de una cuenta corriente bancaria en -
las operaciones factorizadas o sujetas a garantia 
manteniendose la terminologia contable tradicio--
nal para las restantes. 
La facturaci6n puede ser realizada por el 
factor pero el cliente en todo caso vendr~ oblig~ 
do a mantener un diario de ventas que le servira-
de base para calcular los impuestos,comisiones ••• 
El factor ademas puedc efectuar servicios comple-
mentarios de elaboraci6n de estadisticas conta- -
bles, informes de rentabilidad. 
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8.1.1.2. ANOTACIONES CONTABLES. 
Vamos a basarnos en los trabajos que so--
bre el plan general de contabilidad, est~ elabo--
rando la comisi6n central de planificaci6n dei M_i 
nisterio de Hacienda y en la codificaci6n estable 
cida para la contabilidad general cuyo anteproye£ 
to esta terminado. 
La cuenta de cli~ntes y derechos de cobro 
se encuentra recogida en el grupo 4 "acreedores y 
deudores por operacioncs de trafico" y que entre -
otras contiene las siguientes cuentas. 
43 Clientes. 
430 Clientes. 
435 Clientes de dudoso cobro. 
438 Anticipos de clientes. 
45 Efectos comerciales activos. 
450 Efectos comerciales a cobrar. 
455 Efectos comerciales impagados. 
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En las operaciones sujetas al factoring,-
el clicnte del factor remite las capias de las --
facturas y una lista resumen de las mismas para -
la aprobaci6n del factor; &ste reenvia la nota 
con menci6n del numero de facturas aprobadas y te 
cho financiero concedido. En base a esta operata-
ria necesitamos fijar una terminolog1a espec1fica 
adaptada a la codificaci6n del anteproyecto del -
plan general de cuentas. 
432 Factor cuenta corriente. 
433 Clientes enviados a la aprobaci6n (o 
factorizados). 
434 Retenciones del factor (o dcudores -
por retenciones). 
4380 Anticipos del factor. 
Para recoger los intereses y comisiones -
percibidos por el factor. 
628 Intereses del factor. 
6273 Comisiones del factor. 
La cuenta del factor cuenta cor:riente re-
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coge los saldos derivados de la aprobaci6n por el 
factor de las facturas rem~tidas y la utilizaci6n 
de los mismos realizadas por el cliente. Su saldo 
representa la suma'a6n no abonada por el factor. 
La cuenta de clientes enviados a la apro-
baci6n es una cuenta transitoria que recoge la 
situaci6n de las facturas que han sido giradas pa 
ra su aprobaci6n al factor. 
La cuenta de retenciones del factor o deu 
dores por retenciones recoge las sumas no abona--
das por el factor con la finalidad de cubrirse de 
los impagados debidos a dificultades comerciales-
o tecnicas derivadas de la ejecuci6n del contrato 
cuya cobertura no corre a cargo del factor. 
La cuenta de anticipos del factor recoge-
las sumas que por este concepto abone el factor a 
s~ cliente en aquellas operaciones no garantizadas, 
es decir, en las que no existe traslado de riesgos 
y el factor se encarga en gesti9n de cobro. Su fi 
nalidad·es eminentemente crediticia y tiene por-
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objeto consentir en una facilidad de tesoreria so 
bre el total o parte de las facturas en gesti6n -
de cobra. En caso de impago el cliente reembolsa-
r~ al factor del anticipo. En estricta ortodoxia-
contable no debe efectuarse una compensaci6n de -
estas sumas con cargo a la cuenta de factor cuen-
ta corriente. 
- Por el importe de las facturas remiti--
das al factor para su aprobaci6n. 
Cliente enviados a la aprobaci6n (433) 
a Ventas (700) 
X 
Tambi&n podia utilizarse cuentas de arden 
para reflejar este envio; en cuyo caso se adeuda-
ria a la cuenta de clientes y se realizaria un --
asiento de arden. 
- Por el importe de las facturas aproba--
das por el factor. 
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Factor cuenta corriente (432) 
a Clientes enviados a la aproba 
cion (~33) 
X 
Si se hubiesen utilizado cuentas de arden, 
se deshace el asiento de arden y se adeuda la cuen 
ta de factor cuenta corriente y acredita la de 
clientes. 
- Por las facturas que no han sido objeto 
de aprobaci6n por el factor. 
Puede utilizarse un asiento de arden, si 
estas facturas son aceptadas en gesti6n de cobro -
por el factor. 
Clientes (430) 
a ·clientes enviados a la aprobaci6n 
(433) 
X 
- Por el abono del factor de las facturas 
aprobadas, deducidas la comisi6n e interes. 
Banco c/c (572) 
Intereses del factor (628) 
Comisiones del factor (6273) 
Retenciones del factor (434) 
a Factor c/c (432) 
X 
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- Por las cantidades recibidas directamen 
te de los coQpradores correspondientes a facturas 
cedidas en garantia al factor. 
Bancos c/c (572) 
a Factor c/c (432) 
X 
- Por el abono a sus vencimientos de las-
cantidades retenidas por el factor. 
Bancos c/c (572) 
a Retenciones del factor (434) 
X 
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- Por los anticipos realizados por el fac 
tor sabre facturas no garantizadas. 
Bancos c/c (572) 
Intereses del factor (628) 
a Anticipos del factor (4380) 
X 
- Por el abono a su vencimiento de las --
r 
facturas aceptadas en gesti6n de cobro por el fac 
tor. 
Bancos c/c (572) 
Comisiones del factor (6273) 
a Clientes (430) 
X 
Si existi_ese algun anticipo se desconta--
ria por el factor sobre el nominal de las factu--
ras abonadas. 
Caso de haber procedido a la utilizaci6n 
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de cuentas de arden, deberemos deshacer el asien-
to correspondiente. 
- Por las reclamaciones comerciales sufri 
das por el cliente de sus compradores. 
Clientes de dudoso cobra (435) 
a Factor cuenta corriente (432) 
X 
Se procederia a la creaci6n de una previ-
si6n por el importe del credito controvertido. 
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8.1.2. CONTABILIDAD DEL FACTOR. 
8.1.2.1. GE~ERALIDADES. 
Viene muy simplificada. El factor anota -
las facturas recibidas y se encarga de su cobra y 
de la elaboraci6n de un detalle de cuenta para ca 
da comprador de su cliente y un resumen final con 
informe de los riesgos vivos que dicho cliente --
mantiene con el factor. 
La informacion se realiza mensualmente y 
contiene una columna donde se acumula el total de 
lo facturado a cada comprador. El abono depende -
de que exista £inanciaci6n; normalmente se agrupan 
los nominales de las facturas por vencimientos 
mensuales y el abono se realiza al vencimiento me 
dio de la remesa. La retenci6n se distribuye pro-
porcionalmente al nominal de cada mes y se devuel 
ve por regla general entre los cinco primeros 
dias del mes. 
Este sistema permite un detalle de venci-
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mientos y retenciones que facilita al clicnte el 
establecimiento de su cash flow. Generalmente el 
f2ctor mecaniza su contabilidad para facilitar -
las economias de trabajo y tiempo que este siste 
rna presupone para las operaciones detalladas. El 
ordenador pcrmite llevar una contabilidad normal 
y una contabilidad de riesgos, clasificando los 
riesgos de cada comprador para las condiciones -
preestablecidas de ventas. 
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8.1.2.2. ANOTACIONES CONTABLES. 
--~-
Aunque el factor suele distinguir varias 
carteras segun el tipo de papel como: 
- Cartera comercial (letras de cambia) o 
de descuento. 
- Cartera de factoring (facturas). 
- Cartera de cobra. Efectos no garantiza-
dos aceptados en gesti6n de cobras. 
- Cartera de exportaci6n. 
La problem~tica contable es igual para to 
das. 
a) Si realiza financiaci6n. 
- Por la toma de riesgo o aceptaci6n 
de las facturas. 
Cartera de factoring 




- Por el abono de las facturas. 
Acreedores Cartera de factoring 







Dentro del apartado comisi6n, se debe dis 
tinguir las distintas partidas segun los servi- -
cios prestados por la factoring que permitan a la 
contabilidad analitica de explotaci6n conocer los 
resultados y los distintos componentes de ingre--
sos y cargas de los: 
- Servicios de gesti6n de cobro. 
- Servicios de seguro de cobro. 
- Servicios de contabilidad de clientes~ 
- Servicios de informacion de clientes. 
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- Llegado el voncimiento si las facturas 
son abonadas. 
Bancos c/c 
a Cartera de factoring 
X 
- Por la devoluci6n de la retenci6n. 
Acreedores por retenci6n 
a Bancos c/c 
X 
- Por las facturas impagadas. 
Cartera impagada 
a Cartera de factoring 
X 
b) Si no exi s te financiaci6n. E 1 impor te -
de las facturas se abona al cliente al vencimien-
to de las mismas (Maturity factoring). 
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La problern~tica contable es id6ntica y s6 
lo cabe la posibilidad de ~pertura de cuentas de-
orden para recoger las facturas cuyo vencimiento-
este pr6ximo. 
t.la. 
c) Gesti6n de cobra. 
- Al aceptar la remesa de giros sin garan 
Cartera de cobra 
a Acreedores cartera de cobro. 
X 
- Por la liquidaci6n al vencimiento media. 
Acreedores cartera de cobra 
a Bancos (so a 90%) 
Cornisi6n 




8.1.2.3. CONTABILIDAD POR ORDENA-
DORES. 
El 6xito de las compafiias de factoring en 
un futuro esta en directa relaci6n con su capaci-
dad de realizar los servicios de gesti6n en unos-
terminos competitivos con las empresas que poten-
cialmente tiene acceso al factoring. Para el fac-
tor, el servicio prestado se reparte entre nume--
rosos clientes y gran n6mero de factores que jus-
tifican una explotaci6n especializada con comisio 
nes poco elevadas y uniformes compatibles con los 
margenes de beneficios. 
El factor tiene que reducir sus castes de 
tratamiento, de informacion y registro contable y 
estadistico, asi como facilitar y simplificar al-
maximo el manejo de los datos en cada momenta. 
El futuro del factoring se encuentra en -
la utilizaci6n de los sistemas electr6nicos como-
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medios mas id6neos para desarrollar estos objeti-
vos ( 1). 
Irwin NAITOVE realiza un magistral estu--
dio sobre este aspecto cuyas conclusiones vamos a 
exponer en forma resumida (2). 
Senala NAITOVE que fueron los primeros 
computadores de pequeno tamano los utilizados por 
el factoring mediante el sistema de tarjetas con-
80 digitos, en cambia, las maquinas e1ectr6nicas-
de contabilidad no han sido smpliamente uti1iza--
das por e1 factoring. 
(1) Cfr. FREED ROY N., "Get the Computer System-
you VJant", Harvard Business Review, noviembre 
diciembre 1969. 
( 2) NAITOVE Irwin 11lvJodern Factoring", American :t-Ia 
nagement Association Inc., EE.UU. 1969, pag.-
106 y siguientes. 
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El sistema de tarjetas reflej6 posibili--
dad de errores y perdidas por lo que han sido su~ 
tituidus por las cintas magn~ticas que permiten -
un registro sabre una base diaria donde se reco--
gen las reclamaciones, imputaci6n de comision~s -
e intereses y dem~s informacion para cada clien--
te. Asimismo se facilita el control de caja, fac-
turas sin aumento del coste (3). 
Aun mejora este sistema el archivo de dis 
co de acceso libre que facilita con mayor economfa 
que la cinta la informacion directa o capacidad -
de conseg~ir respucstas especfficas y no el infor 
me completo y permite el sistema de direcci6n por 
excepci6n. 
(3) NAITOVE se inclina por la utilizaci6n de com-
putadores lBM, serie 1401 y 1460 con capaci--
dad para 16.000 posiciones y el nuevo modelo-
360/30 con una capacidad de 65.000 posiciones 
al mismo coste. Nosotros opinamos que en gen~ 
ral se necesitaran ordenadores mayores que el 
360/30 para aprovechar las mas modernas tecni 
cas del proceso de datos. 
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Scfiala NAITOVE como el descubrimiento que 
puede lograr un mayor impacto es el de la inform~ 
ci6n directa al computador por telecomunicaciones 
que permitir& el acceso directo e inmediato ala-
informaci6n al tiempo que informa al factor s6bre 
el registro de dichos clientes: se reducir&n los-
castes de informacion por el sistema 6ptico para-
marcar y verificar las claves. Esta afirmaci6n es 
muy discutible pues no esta demostrado que, al me 
nos en la actualidad, se reduzcan los costes me--
diante el teleproceso y el sistema 6ptico de lec-
tura. 
Es importante el desarrollo de los c6di--
gos universales como numeros de cuentas banca--
rias, cinta magnetica de reconocimiento etc. Es--
tos codigos universales eliminan la dificultad de 
rivada del distinto lenguaje del computador del -
factor y en su caso el de su cliente y ademas del 
ahorro de coste supone acelerar el proceso de 
traslado de informes y datos. 
Un sistema de informacion directa puede -
336 
permitir al cliente, tener respuesta inmediata a-
cuestiones como el control de inventario, produc-
ci6n y servicio al cliente. 
Consideramos, como resumen que el factor-
debe utilizar sistemas de registro pcrfeccionados 
para el tratamiento de la in£ormaci6n que el clien 
te necesita para su negocio, en relaci6n con el 
control de inventarios, estadisticas de ventas, 
establecimiento de comisiones, an~lisis de merca-
dos y que le ayude en su sistema de gesti6n, mode 
los de prevision y toma de decisiones. Un computa 
dor para estas caracterfsticas resultaria muy cos 
toso para la mediana empresa y asimismo mantener-
el personal necesario para esta clase de trabajo. 
Sobre todo en epocas de inactividad. El factor, -
en cambia, aprovecha su especializaci6n que le --
permite una cantidad constante de trabajo con el-
mismo personal y equipo. 
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8.1.3. CONTABILIDAD ANALITICA DE EXPLOTA-
CION. 
El factoring no va a influir en la estruc 
tura de la contabilidad interna de la empresa.fac 
torizada. El ~mbito de la contabilidad analitica-
es el recoger conceptos que influyen en los resul 
tados. Como definen RAPIN y POLY "la contabilidad 
analitica de explotaci6n es una t~cnica de an~li-
sis de las cargas y de los ingresos de una empre-
sa que tiene por objeto: lQ) La valoraci6n de los 
bienes producidos y vendidos. 2Q) El control de -
las condiciones internas de explotaci6n (4). 
En la vertiente de los ingresos la intra-
ducci6n del factoring no representa ninguna inci-
dencia a excepci6n hecha del caso en la cmpresa -
considere a la provisi6n de impagados como una --
disminuci6n de las ventas puesto que la introduc-
(4) "Contabilidad Analitica de Explotaci6n" Deus-
to,Bilbao 1969, p~g. 3. 
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cion del factoring supondria la desaparici6n de -
esta partida. 
En la vertiente de los castes existen va-
riaciones derivadas de la transformaci6n que, como 
consecuencia del factoring, se producen en ciertas 
secciones de la empresa como las de administra- -
ci6n y ventas y asimismo la influencia determin2n 
teen el analisis de algunos resultados como por-
ejemplo los derivados de la transformaci6n de par 
te de los castes fijos de dichas secciones en cos 
tes variables. 
Efectivamente el factoring simplifica el-
calculo de los castes y precios de coste; las nu-
merosas cargas dispersas antes de la aplicaci6n -
del factoring son reemplazadas por las comisiones 
e intereses del factor. A titulo de ejemplo pode-
mos enumerar las derivadas de n6minas personal, -
seguridad social, reducci6n de locales y amortiz~ 
ciones, reducci6n de impuestos, seguros ••• ade--
mas de los clasicos gastos de contencioso y finan 
cieros derivados del cobra de facturas, reducci6n 
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de intereses por descuentos y p6lizas de cr~dito­
y seguro de impagados. 
En el caso de la contabilidad por seccio-
nes estas se constituyen en lugares de rendimien-
to, centres generadores del resultado; las cargas 
anteriores se encontraban distribuidas en las sec 
ciones auxiliares, principalmente administraci6n-
y financiaci6n que vertian sus resultados entre -
las secciones principales. Ahara estas cargas son 
1 sustituidas por la comisi6n del factor que puede-
considerarse como carga de una secci6n principal -
y su afectaci6n al precib de coste no implica rna-
yores dificultades, como sefiala GERBIER, que la -
simple aplicaci6n de la tasa de comisi6n al pre--
cio de venta. Si el cliente aplica un sistema de-
Direct-costing o derivados se puede aplicar dire£ 
tamente el importe de las comisioncs e intereses-
con un margen de error practicamente nulo (5). 
(5) Cfr. "Le Factoring". DUNOD. Paris 1970, pag. 
126. 
340 
8 .1. 4. LA NUEV/-. FISONOl'!JIA DEL BALJ\.NCE. 
El recurso de factoring supone una mejora 
en la presentaci6n del balance de una sociedad. -
La cuentas representativas de los derechos de co-
bra desaparecen dando entrada a la cucnta de fac-
tor y otras propias del factoring. 
Financieramente la utilizaci6n de la li--
quidez proporcionada por el factoring ademas de -
la aceleraci6n de la movilizaci6n de los cr~ditos 
y reducci6n del fonda de maniobra, evita los des-
cubiertos bancarios y mejoran los ratios financie 
ros de liquidez, endeudamiento y garant!a. 
Tambien desaparecen las cuentas directa--
mente relacionadas con los derechos de cobra COQO 
la de previsiones para insolventes y creditos dudo 
sos, asimismo, si la empresa tenia acceso al des-
cuento comercial bancario, se eliminan las cuen--
tas representativas por imposiciones a plaza exi-
gidas por el banco como garantia de los fondos an 
341 
ticipados por el descuento de letras de cambia --
( 6 ) • 
La liquidez puedc ser utilizada para di--
versos fines, pero esta mejora de tesorcria no --
tiene sentido sino sirve para aumentar la rentabi 
lidad de los fondos, aunque sea simplcmente como-
consecuencia de poder acogerse a los descuentos -
y facilidades de bonificaciones de compra o pron-
to pago de los proveedores. 
(6) Sefiala SUSFFELD que en Francia la simplifica-
ci6n es directamente proporcional a las posi-
bi~idades de la Empresa para acudir al des- -
cuento. El uso en Francia permite hacer desa-
parecer del balance, tanto en el activo como-
en el pasivo el papel comercial descontado. -
En cambio en las exportaciones las sumas debi 
das por los acreedores continuan figurando en 
el activo hasta que sean pagadas y su movili-
zaci6n por los bancos en el pasivo. 
Op. cit., pag. 81. 
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8.1.5. CONTROL PRESUPUESTARIO. 
Cuando nos referimos al control presupue~ 
tario qucremos establccer la comparaci6n entre un 
presupuesto o conjunto de hip6tesis y el resul tado 
a posteriori, t&rmino de comparaci6n o referencia 
que nos permitirfi conocer las desviacioncs o dife 
rencias entre los terminos de la comparaci6n y la 
aplicaci6n de acciones correctiv~s sabre dichas -
desviaciones. 
La utilizaci6n del factoring incide en el 
control presupuestario de tesorer.la media.nte la -
estimaci6n de entradas de caja (in-flow) y sali--
das de caja (out-flow) y el calculo temporal de -
estos para establecer la programaci6n adecuada y 
hacer frente a las necesidades de liquidez en los 
periodos en que las salidas de fondos son superio 
res a las disponibilidades liquidas. 
El factor dispone de medias suficientes -
que le permiten calcular los desfases exhaustiva-
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mente y de forma peri6dica y darlos a conocer a -
su cliente. 
El mejor sistema es calcular el desfase me 
dio cstablecido con referencia al pasado y rein--
troducirlo en las previsiones para estudiar el fu-
turo. Seg6n GERBIER esto cs resultado de la no- -
cion de vencimicnto media incluido en el factoring 
y que satisface una de l2s hip6tesis de los impe-
ratives de la gesti6n presupuestaria(7). 
Las variacioncs de las condiciones rnacroe 
con6micas que podrian afectar al cumplimiento de-
las estimaciones del presupuesto no tienen efecto 
en el factoring y permite al empresario neutrali-
zar las consecuencias sobre la tesoreria y quedar 
se en los limites de otras obligaciones financie-
ras (8). 
(7) "Le factoring" DUNOD. Paris 1970, pag. 173. 
(8) GERBIER Jean, op. cit., pag. 173. 
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8.2. ASPECTOS FINANCIEROS. 
8. 2. 1. SOBRE EL BALANCE DEL CLIEIT'rE. 
8.2.1.1. FACTORING Y CASH FLOW~ 
La utilizaci6n del factoring como instru-
menta de movilizaci6n de creditos a corto plaza,-
mejora sustancialmente la liquidez del balance al 
incrementar el cash flow o flujo din&mico de caja 
(9), o lo que es equivalente convcrtir un~ parti-
da tradicional de activo exigible en activo dispQ 
nible. Es decir, transformar una variaci6n de fon 
dos registrada en el elemcnto patrimonial clien--
tes, en una variaci6n o flujo de tesoreria (cash 
inflow), tomando como se ha dicho el conccpto de 
c~sh flow en. el sentido din~mico de flujos de te 
sore ria. 
( 9) Cfr. HUBSHf1AN Henry M., "Cash flow is the --
true guideline for business". First National 
City Bank, New York, agosto 1966. 
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Cuando se emplea el concepto en el senti-
do de "cash generation" como suma de los benefi--
cios mas amortizaciones es indudable que la opera 
ci6n de factoring tamb~~n afecta a este llamado -
cash flow, disminuyendole,por cuanto altera irtdi-
rectamente laccmposici6n de uno de los sumandos,-
el beneficia, por via de los costes comerciales -
y financieros ocasionados por la operaci6n de fac 
toring ( 10). 
8.2.1.2. FACTORING Y OBLIGACIONES 
FINANCIERAS. 
La liberaci6n de recursos liquidos permi-
te la reducci6n simultanea del volumen de deudas 
a corto plaza o pasivo corriente. La mejora consi 
(10) Cfr. RIVERO Pedro, "Cash flow. Estado de Ori 
gen y aplicaci6n de fondos y control de ges-
ti6n". Asociaci6n para el Progreso de la Di-
recci6n. Madrid, abril 1972, pag. 121 y si--
guientes y 193 y siguientes. 
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guiente de los ratios que reflejan la capacidad -
de endeudamiento de la em~resa permite ofrecer --
nuevas posibilidades frente a las entidades banca 
rias para satisfacer los futuros compromises fi--
nancieros, sin o1vidar que generalmente el facto-
ring extiende su acci6n a compafiias cuya situa- -
cion de balance no les permitiria soportar una li 
nea de credito (11). 
Si 1a unidad econ6mica goza de posibi1i--
dad de mejorar su tesoreria mediante el credito -
(11) Gisbert KNOPIK se p1antea el problema de si-
el factoring representa una mejora efectiva-
de las disponibilidades financieras del 
cliente 0 si, en ultimo extremo, constituye-
una simple sustituci6n de las formas de fi--
nanciaci6n. El juicio de KNOPIK seria total-
vez valido ·en EE.UU. donde el servicio de --
factoring es prestado esencialmente por los-
bancos lo que pudiera impedir al acceso a fi 
nanciaciones a traves de los canales crediti 
cios. "Factoring ein never vJeg der absantzfi 
nanzierung und der kreditsicherung". Fritz -
Knapp Verlang, Franfurt a Main 1960. 
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bancario)y aunque ambas t~cnicas no son excluyen-
tes en Europa, la elecci6n implicara un estudio -
del coste comparative de ambas figuras (12). 
El recurso de factoring es fundamental pa 
ra aquellas empresas que no tiene acceso al des--
cuento total o parcial de sus efectos pero no de-
be pensarse que puede sustituir totalmente al ere 
dito bancario (13), ya que~en principia, el costa 
(12) U~ estudio del coste comparative lo realiza-
HUTSON en "Factoring". The Bu.nkers Magazine-
octubre 1968. 
El estudio comparative no puede simplemente-
basarse en las comisiones de una y otra tec-
nica pues es necesario contemplar las venta-
jas indirectas del factoring entre las que -
se puede incluir las derivadas de la descon-
gesti6n del credito bancario. 
(13) Como afirma GERBIER "El factoring par s:l. so-
lo no puede participar en la financiaci6n de 
todos los valores de explotaci6n,sustituye -
ventajosamente a ciertos tipos de credito a 
.. I . . 
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del factoring es superior y su aplicaci6n se diri 
ge a aquellos creditos no .respaldados en letra de 
cambio. 
La utilizaci6n del factoring posibilita-
asimismo de beneficiarse con las condiciones ofre 
cidas por los compradores) tanto financieras deri 
vadas de los descuentos por pronto pago, como co-
merciales por las bonificaciones ofrecidas por vo 
lumen de operaci6n. 
Asimismo potencia a la empresa ante sus -
proveedores al poder exhibir un alto "credit stan 
ding". 
corto plaza tradicionalmente utilizados para 
esta financiaci6n, permiten a priori movili-
zar los creditos a corto plaza mas completa-
mente que el descuento o el descubierto, el 
factoring en un negocio donde la actividad -
es estable, disminuye la parte de las otras-
formas de credito a corto plazo. Op. cit., -
pag. 161. 
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8.2.1.3. FACTORING Y PONDO DE MA--
NIOBRA. 
Al realizar inmediatamente los creditos -
derivados de las ventas se reduce el periodo me--
dio de cobra del ciclo de maduraci6n de la empre-
sa y por consiguiente las necesidades de fondo de 
maniobra de la empresa. 
Este fondo de maniobra debe venir finan--
ciado con fondos cuyo plazo de devoluci6n no com-
prometa el normal funcionamiento de la empresa, -
es decir, que gocen de estabilidad y seguridad --
(14). El factoring reduce por lo tanto las necesi 
dades de financiaci6n a largo plazo generalmente-
muy costosas. 
(14) Cfr. RIVERO Jose "Teoria de la Contabilidad, 
Apuntes sabre teoria y practica". Facultad -
de Ciencias Politicas y Cornerciales, Madrid 
1969, pag. 1o6. 
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La liquidez liberada puede ser tambien --
utilizada en la promoci6n del negocio por finan--
ciaci6n con dichos fondos de las necesidades de -
aumento de stocks y comercializaci6n originadas -
en un aumento de las ventas, es decir, permite un 
mayor vol6men de negocio con la misma inversi6n. 
8.2.1.4. FACTORING Y EX~ANSION. 
La anteior afirmaci6n tiene expresi6n real 
en una empresa en expansi6n (15) cuya cartera de-
creditos tiende a desarrollarse paralelamente a -
su ciclo de vcntas, y no pueden contar para su ex 
pansi6n con la autofinanciaci6n, pues su estructu 
ra operativa no les permite la formaci6n de aho--
rro interior. 
Esto no supone una financiaci6n indefini-
da, por medic del factoring, porque en definitiva 
( 15) Cfr. GRANT Nicholas, "Factoring Finance for-
expansi6n". Inverstors Chronicle, Londres, -
febrero 1966. 
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la expansion de una empresa debe venir financiada 
por capital nuevo y ello implicarfa una amplia- -
cion de capital, pero permi te que· la emisi6n de -
nuevas acciones pueda retrasarse hasta que la ci-
fra de beneficios o las condiciones de mercado 
hagan la operaci6n mas conveniente (16). 
Ademas por regla general los beneficios -
obtenidos gracias a una ampliaci6n de capital se-
ran superiores a los que puedan obtenerse median-
te el factoring. El coste del aumento del capital 
depende de los beneficios a distribuir entre los-
nuevas accionistas, mientras que el del factoring 
es funci6n de la comisi6n que hay que abonar. La-
diferencia entre ambos costes sera la que deterrni 
ne la fuente de financiaci6n a utilizar (17). 
(16) WESSEL Hans "The cost and adventajes of fac-
toring your sales ledger", Financial Manager, 
8 junio 1971. 
(17) Cfr. PHELPS CLYDE W., "The role of factoring 
in modern business finance". Commercial Cre-
.. I . . 
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Estos conceptos hay que matizarlos para -
una empresa en desarrollo.estacionario, porque en 
definitiva un aumento de liquidez no presupone un 
aumento de rentabilidad y esta liquidez sera 0 no 
conveniente si existe posibilidad de colocarla a 
una rentabilidad superior al coste pagado por la-
misma, es decir, la tasa de factoring (18). 
Para aquellas empresas cuyas operaciones-
est~n sujetas a sensibles variaciones estaciona--
les, el factoring puede resolver las dificultades 
derivadas de la tension de caja consiguiente, di-
ficultades que pueden venir agravadas en periodos 
dit Company, Baltimore 1964, pag. 34 y si- -
guientes. El autor realiza un estudio compl~ 
to sobre las implicaciones del factoring en-
el conjunt~ de formas de financiaci6n de que 
dispone la empresa. 
(18) Cfr. SILVER Theodore H., "Financing and fac-
toring accounts receivables". Harward Busi--
ness Review, Boston 1962. 
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de restricci6n de cr~ditos, que exigen una flexi-
bilidad.financiera que solamente una empresa espe 
cializada puede sostener. (19). 
Generalmente suele justificarse las impli 
caciones financieras sabre todo en la literatura-
anglosajona mediante el establecimiento de rela--
ciones entre partidas del balance antes y despues 
de factorizado. A modo de ejemplo desarrollamos -
el siguiente: 
(19) Cfr. BAI'-1FORD G.D., "Factoring grov1th in a--
cold climate", Statist, marzo 1967. 
B A L A N C E (20) 
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1. (a) Recoge el origen y aplicaci6n de los fondos liberad~como 
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(b) Recoge el origen y aplicaci6n de los fondos liberados co 
mo consecuencia de la cesi6n de la cartera de efectos al 
factor. 
(c) Transformaci6n en reservas de la prevision para riesgos 
que pierde su objeto. 
2~:se ha supuesto identica facturaci6n en los tres momentos y-
no se han recogido las repercusiones derivadas de los marge-
nes de la facturaci6n. 
3. La Cuenta de Retenciones del factor seria equiparable'a la-
cuenta de ahorro en garantia en ~aso de descuento de efectos 
en una instituci6n bancaria. 
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El ejemplo expuesto y los parametres obt~ 
nidos tienen sentido, en ~na situaci6n dinamica -
como la analizada, pero aunque nos permiten obseE 
var las variaciones en el equilibria financiero -
de la Empresa no debe pensarse que son por si so-
los calificativos del proceso de gesti6n empresa-
rial. En este sentido BIANCHI dice "si estos indi 
ces tienen alguna validez, esta es en sentido 
"absoluto" con el riesgo de abstraerse de la rea-
lidad de la economia empresarial, influida en to-
das sus manifestaciones por fen6menos relatives" 
( 21). 
Efectivamente estos indices no serian su-
ficientes para diagnosticar una buena salud finan 
ciera o para adoptar una decision favorable a la 
factorizaci6n. El valor asignado a los elementos 
de activo y pasivo estara condicionado por la fi 
nalidad especifica del balance y sujetos a la fun 
cionalidad de los mismos. Por otra parte existen 
otras relaciones importantes para calificar los-
(21) Op. cit., pag. 190. 
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problemas financieros de la empresa como pueden -
ser los relatives a la estructura de la cuenta de 
clientes por naturaleza de actividad. Los deriva-
dos del crecimiento de los derechos de cobro y el 
aumento de la cifra de negocios o las variaciones 
de las cuentas de clientes en valor absolute que-




8.2.2. PARA LA SOCIEDAD DE FACTORING. 
Las companias de factoring necesitan de -
un volumen de fondos muy elevados para hacer fren 
te al abono de las facturas cedidas; su mercado -
financiero es di verso: ( 2 2). 
En ocasiones buscan la colaboraci6n de en 
tidades de credito que les concedan su apoyo fi--
nanciero. La mayor parte de los fondos obtenidos-
por las factoring provienen de los bancos, bien -
en forma de descuento comercial de efectos crea--
dos con la garantfa de ias facturffiadquiridas y-
pendientes de vencimiento o mediante el endoso de 
los efectos recibidos por este concepto, bien me-
diante aperturas de credito en cuenta corriente. 
(22) Sobre este aspecto es muy interesante el es-
tudio realizado por MILONE sobre las opera--
ciones activas y pasivas del factor "L'azie_!l 
da di factoring. Aspetti di Gestione, Orga--
nizazzione e Rilevacione" Institute di Ra---
gioneria e di Economia Aziendale dell'Univer 
.. I . . 
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En otras acuden al mercado directamente,-
mediante la emision de obligaciones o ampliacio--
nes de capital (23). 
Por ultimo es posible asociar en la comp~ 
fiia de factoring la operacion de gestion y finan-
ciacion, mediante la colaboracion con la institu-
cion bancaria habitual de sus clientes. La facto-
ring solo se ocupa del abono de las facturas no -
admitidas por el banco, las emitidas en plazas 
tardios o las impagadas. El banco financia al 
cliente previa acuerdo y garantia de la empresa -
factoring. Esta ultima formula es la que, teorica 
mente al menos resulta m~s atractiva para ambas -
sita Di Bari Caduci, Bari 1967, pag. 66. 
(23) En ciertos paises, como Francia se establece 
un limite maximo de endeudamiento exterior -
de estas empresas en relacion con su patrim£ 
nio. En Francia se ha establecido una rela--
cion de diez a uno entre las obligaciones y-
capi tal propio de la empresa lo que exige :u 
nos fondos propios muy elevados. 
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partes pues la factoring limita m~s su funci6n a 
la propia gesti6n y cobro de~las deudas y los 
bancos comerciales no pierden el contacto con 
clientela potencial. 
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8.2.3. EL FACTORING Y LA BANCA. ELEMENTOS 
COMPLEMSNTARIOS Y NO EXCLUYENTES. 
La experiencia de los ultimos anos demues 
tra un interes creciente de las entidades banca--
rias y las factoring, aunque el juego de relacio-
nes entre ambas instituciones son diferentes se--
gun los distintos pafses. 
En los Estados Unidos la insuficiencia --
del aparato bancario ha caracterizado de una espe 
cial rigidez el credito bancario. El cr~dito a me 
dio y largo plazo enfrenta a la banca y otras en-
tidades financieras, principalmente por la preocu 
paci6n de la banca por proteger a los depositan--
tes que ha ido en progresi6n creciente a partir -
de las crisis bancarias de 1863, 1907 y 1933 y ha 
originado una polftica crediticia cuyos rasgos 
mas sobresalientes son la limituci6n de periodos 
fijos estrictos en la devoluci6n de los creditos 
y la obligaci6n para los clientes de mantener sal 
dos sin recibir interes. 
CIFRAS DE NEGOCIO DEL FACTORING EN LOS ESTADOS UNIDOS 
1971 1970 19G9 19G& 1957 
Ambassador Factors <Industrial NatJ.Bankl 170 143 12~ 113 108 
A.J. Armstrong ........................................... 175 130 110 101 80 
H.A. Caesar (First Union Natl. Bancorpl ...... 125 100 95 00 90 
Century Factors .......................................... 276 276 231 240 200 
Citicorp Factors <First Natl. City Bankl ....... 525 450 345 320 250 
Citizens & Southern Natl. Dank· .................... 309 203 162 134 114 
Coleman (Bankers Trust! ............................ 275 250 220 19\J 170 
Congress Factors (Philadelphia Nat I. Bank 1 • 178 163 138 100 68 
Cromptor,-Richmond .................................. 493 476 429 417 372 
Dommcrich (Chemical Bankl ...................... 748 613 403 375 364 
First Natl. Uank of Boston (F'l ..................... 900 850 860 82.'> 735 
First Pennsylvania Bank ........ ; .................... 105 54 27 13 
Walter E. Heller (fl ................................. 1,218 1,010 894 756 560 
William Iselin ............................................. 770 670 700 685 645 
Iselin-Jefferson Financial ............................ 400 425 390 375 322 
John P. Magure (Provident Natl. Bank I ....... 625 565 660 . 665 628 
Meinhard-Commercial ........................... · .. 1,044 .1,011 1,015 1,100 1,000 
·Milberg Factors ............................... ~.~ ........ 186 150 125 10tl 95 
NCNB Financial <North Carolina NaU. Dank I 98 71 46 33 2.1 
RoscnthJl & Rosenthal ................................ 250. 236 236 225 ~00 
Rusch Factors ............................................... 
(Virginia Commonwealth Banksharesl ......... 110 100 85 80 68 
Shapiro Factors I Chase Manhattan I ............. 630 600 500 405 390 
Southeastern Financial (SI ................... : ....... 360 295 293 261J 195 
Standard l''actors ........................................ 130 125 95 75 70 
Sterling Nall. Bank .................... ; .................. 60 
Talcott Factors ......................... :.J ............. 1,240 1,200 1,225 800 760 
Textile Banking .......................................... 610 575 575 560 510 
Trust Co. of Georgia .................................... 288 268 290 240 209 
United Factors ......................................... 1,100 885 812 750 635 
uente: STACK JOHN F. "FACTORING VOLUME VALTS TO PEAK; PROFITS So-So" 
DAILY NEWS RECORD. Febrero 1972. 
En las cifras del First National Bank of Boston no estan inclui-
as las correspondientes al factoring exterior en las que el Banco 
ienc una participaci6n que oscila desde un· 10 a un 33 por ciento, e 
1 companias que hicieron aproximadamente "1.1. billones en 1971 y --
1 bill6n en 1970. Las cifras de Heller incluyen cl factoring exte--
ior que supone alrededor de $ 265 millones en 1971, $ 220 millones -
n 1970 y en linea descendente baja a $ 54 millones en 1967. 
United Factors fue el que consiguio mayor cifra de dolares en 
971, $ 215 millones de aumento. 
En cuanto al porcentaje de las ganancias del afio pasado se impu-
icron los bancos. El primero, Pennsylvania Bank & Trust Co. ·con el -
ayor porcentaje ascendiendo un 94,4 por. ciento, a $ 105 millones. --
terling National Bank subio a $ 60 milloncs en 1971 partiendo de ce-
o en 1970. 
De los bancos el que obtuvo mayor volumen fue The First National 
ank of Boston con$ 900 millones, un 4,9 por ciento sobre 1970. 
Unos $ l100 millones del volumen del afio pasado fueron 11 cautivos" 
s decir, negocios cohectados con una Sociedad del Grupo o con una --
ilinl, en el pasado o en el presente. 
DESARROLLO DEL FACTORING EN LOS ESTADOS UNIDOS 
(en millones de d6lares) 
PRODUCTO CONNERCIAL ANO NACIONAL FACTORING 
BHUTO FINANCING 
-- --- ----- --· ... 
-- --------------------
1941 210.1 1.50 1.17 
194a 212.0 1.56 1.24 
Hl4G 208.5 2.41 U:S9 
1947 231.3 2.43 1.90 
19·18 257.6 2.49 1.92 
1949 256.5 2.10 1.95 
1950 284.8 2.70 2.00 
1951 ~28.4 2.80 2.10 
1952 345.5 3.10 2.46 
1953 354.6 3.10 2.76 
1954 364.8 3.15 3.15 
1955 398.0 3.70 4.90 
1956 419.2 4.30 5.60 
1957 . 441.1 4.50 6.50 
1953 4·1'7.3 
'· 4.14 7.00 
1959 483.6 4.68 8.75 
1960 503.8 4.91 10.06 
1961 520.1 4.91 10.56 
1962 560.3 5.40 12.67 
1963 539.2 5.50 13.43 
l!)Gtl 623.7 6.11 14.61 
1965 681.2 6.66 16.25 
1966 739.6 7.39 17.55 
1967 785.0 9.00 
Fuente: O'BRIEN "FACTORING'S BREAK THROUGH YEAR" THE DANKER. 
FEDRERO 1968 Pag. 145. 
GRAFICO CONPARATIVO DEL DESARROLLO DE LAS FACTORING Y DEL COl-lNERCIAL FINANCE 
EN LOS ESTADOS UNIDOS 
20 
17.5 MM S 
15 MM S 
12,5 MM S 
10 MM S 
7,5 MM S 
5 MM S 
~ 2,5 MM S 
I 
Q 























Los grandes bancos comerciales han consti 
tuido secciones o departa~entos especializados de 
factoring, desarrollando indirectamente esta cla-
se de operaciones. Estos grandcs bancos pueden, -
utilizar su red de sucursa~es en el pais y extran 
jero facilitando la captaci6n de clientela (24). 
En otras ocasiones los bancos han absorvi 
do a sociedades de factoring existentes o bien --
han adquirido participaciones en dichas empresas. 
Podemos citar como ejemplo lo sucedido en el afio-
1971 donde la firma John P. ~agujre Co. entr6 a -
formar parte de los bancos al ser adquirido por -
el Provident National Bank de Filadelfia y Amba--
ssadors Factors fue absorvido por Industrial Na--
tional Corp. una campania bancaria Holding de In-
dustrial Bank Providence. 
(24) Destaca CANNATA a la Textile Banking Compa-
ny Inc. y la Firs National City Bank de Bos 
ton que dieron origen a una holding la Inte£ 
nacional factor cuya misi6n fue la de consti 
tuir una cadena internacional de factoring. 
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La participaci6n de los bancos en el vol6 
men de las operaciones de factoring de 1971 fu~ -
. 
de 5.506 billones un 37,1% sabre la participaci6n 
de los bancos en 1970 que fue de 4.017 billones. 
El vol6men de las operaciones de factoring en·los 
EE.UU. se elevaron en ese ano a :13.398 billones -
con un aumento de 1.504 billones o sea un 17,5%-
sabre el total del ano 1970 que fu~ de 11.894 bi-
llones. La participaci6n bancaria en el vol6men -
total representa un 41,1% en comparaci6n al 33,8% 
de 1970 (25). 
En Europa el sistema mas extendido es el 
de la participaci6n de los bancos y otras entida-
des financieras en el capital de las empresas fa£ 
taring, este sistema ofrece a nuestro juicio la -
posibilidad de mantener intactas las cualidades -
del factoring al no confundirse las personalida--
( 25) Cifras tomadas de STACK J~ohn F., "Factoring 
Volume Vaults to Peak; Profits So-So". Daily 
News Record, febrero 1972. 
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des de ambas figuras y pcrmitir a la empresa fac-
toring conservar su car~cter aut6nomo y propio y-
es m~s adecuada con las misiones institucionales-
de una Instituci6n.bancaria. 
Efectivamente la constituci6n de una sec-
cion especializada plantea serios problemas entre 
los que destacan (26): 
1.- El banco neccsitaria de un staff esp~ 
cializado, operaci6n que exigc tiempo y una nota-
ble inversi6n de capital y aumento de castes que-
los bancos se resisten a aceptar. La crcaci6n del 
nuevo departamento exige adem~s un nuevo sistema-
contable y la inform~tica que nose encuentra en-
linea de los bancos tradicionales. 
2.- La naturaleza del factoring implica -
riesgos de valoraciones erroneas que,aparte de--
las p6rdidas materiales,puede provocar una publi-
cidad negativa, especialmente perjudicial para --
las entidades bancarias. 
3.- En epocas de restricciones crediti- -
(26) Para ampliaci6n Cfr. PILCHER R. A., "Banks-
.. I . . 
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cias se provocarfan situaciones embarazosas y co~ 
trarias a los principios generales de actuaci6n -
del factoring, en cuanto supondria limitar e in--
cluso suspender, los creditos para los clientes -
calificados como seguros. 
4.- El credito al factor implica en la --
practica la utilizaci6n de fondos sin depositos -
previos y no podemos olvidar que la practica de--
muestra -en la experiencia americana- que las em-
presas que solicitan los servicios del factoring-
son depositantes de poca categoria. 
El interrogante que se nos plantea al co~ 
parar al factoring con otros medias de financia--
and Factors: Partners in Finance?". The Ban-
ker, Londres, febrero 1968. ROTHSCHILD FULLER 
f-1., "Banks in factoring, past present and fu 
ture". The Journal of Commercial Bank Len- -
ding, Pennsylvania, octubre 1969. WALTON JE-
NNIFER "The Banks take to factoring" Inves--
tors Chronicle, junio 1970. DEATLY Richard -
H. "Reappraisal of bank role in factoring".-
Bankers Monthly, noviembre 1967. 
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. , 
c1on -en especial con los bancos- cs la de si el-
factoring en igualdad de duraci6n y condiciones -
comporta una fuente alternativa o complem~ntaria 
de financiaci6n. 
El problema como sefiala PETIX, es distin-
to en los paises anglosajones en los que el credi 
to bancario a corto y medio plazo se encucntra en 
competencia con el concedido por otras entidades 
financieras no bancarias y por ello podria consi-
derarse al factoring como una fuente sunlementa--
ria de fondos y en los paises en que no cxiste es 
ta especializaci6n y el ~actoring debe considerar 
se una alternativa al credito bancario (27). 
En cualquier caso el distinto prisma o en 
foque de ambas instituciones, como diferente es -
la necesidad que vienen a cubrir y el sujeto que 
(27) "Aspetti Tecnici del Factoring" Pastena Ed. 
Roma 1969. Cfr. tambien KNOPIK Gispert. Op. 
cit. 
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solicita sus servicios nos inclina a considerar 
ambas fuentes como perfectamente compatibles. 
El marco del factoring lo constituye la -
pequefia y mediana empresa en expansi6n que no 
ofrece otra garantia que el resultado de sus ope-
raciones de venta. 
Por ella· las sociedades de factoring exa-
minan la situaci6n financiera de los compradores-
de su cliente y solamente subsidiariamente y para 
prevenir suministros defectuosos la situaci6n fi-
nanciera y cdmercial de su cliente. El banco, en 
cambia se interesa mas en el balance y solidez de 
su cliente, concede credito 'al proceso de gesti6n 
de la empresa y exige sus garantias de dicha ges-
ti6n(28). 
Para el banco, el factoring amplia el rna£ 
co tradicional del credito al permitirle el acce-
so, sin modificar sus bases operativas, a un campo 
(28) PETIXe Op. cit., p~g. 121. 
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mas amplio que el trodicional por varios concep--
tos. 
1.- Indirectam2nte-dado que las facto- -
ring acuden por regla general a las institucio--
nes bancarias para obtener sus fondos operativos-
el banco viene a financiar a un gran n6mero de -
clientes que te6ricamente no podrian obtcner una 
linea de credito bancaria. En definitiva la casi 
totalidad de las operaciones que realiza el fac-
tor revierten al sistema bancario con un fraccio 
namiento menor que si los clientes hubieran acu-
dido directamcnte a este y con unos ricsgos infe 
riores, por cuanto estos corren por cuenta del -
factor que adem&s ha realizado un analisis preli 
minar de los compradores utilizando un riguroso 
control de la informaci6n. 
2.- Directamente al ampliar campo de los 
clientes con acceso directo a lineas de cr~dito 
bancarios como consecuencia de la garant5_a supl~ 
mentaria que estas pueden ofreccr en relaci6n 
con sus derechos de cobro sin comprometcr las 
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fuentes de garantia tradicionales. 
En efecto un acuerdo de factoring de tipo 
maturity supone una fuente adicional de seguridad 
para el banco, que como consecuencia de la acept~ 
cion prosoluto de los creditos par el factor, pue 
de extender su credito a entidades cuyo balance -
antes de factorizar sus creditos no se lo permiti 
ria -sin olvidar que el factor obtiene sus garan-
tias fuera de la empresa, con lo que deja intac--
tas para el banco las que corrientemente puede --
ofrecer dicha unidad econ6mica-. 
Si la factoring facilita el abono de los 
creditos antes del vcncimiento las circunstancias 
varian en cuanto las nuevas garantias depender~n 
del proceso de inversion que realice la empresa. 
3.- La participaci6n de las entidades ban 
carias en los capitales de las empresas de facto-
ring permite la obtenci6n de beneficios elevados-
sin comprometer su posicion y representa un enor-
me potencial para captacion de nuevas clientes, 
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Nuestro sistema financiero gira tradicio 
nalmente alrededor del sistema bancario cuyos --
principios generales han respondido a un cnfoque 
conservador inclinandose par los sistemas conoci 
. -
dos y en que los bancos poseian un st&ff capaci-
tado y una rentabilidad segura. 
Pensamos que factoring espanol aun no ha 
obtenido el puesto que le corresponde, los ban--
cos se estan ensayando nuevas t~cnicas mediante-
experiencias que han girado alrededor de la crea 
cion de empresas leasing como es el caso de los 
bancos de Vizcaya y Santander. 
Si nos abstraemos de los casos concretos 
y examinamos el sistema bancario en su conjunto-
pensamos que este se encuentra bien formado para 
la creaci6n de empresas factor dependiente de los 
bancos por varias razones entre las que destacan 
la inexistencia de bancos comerciales de primera 
fila y la posicion relevante del sistema bancario 
dentro del mecanismo econ6mico del pais con una -
red comercial de ambito nacional y exterior exten 
sa y un interes acusado en la captaci6n de nuevos 
clientes. 
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9. ASPECTOS ECONOMICOS. EL COSTE DEL FACTORING. 
9.1. GENERALIDADES. LOS ELEMENTOS FORMATIVOS -
DEL COSTE. 
9.2. CASO PRACTICO. 
9.3. FACTORING Y ~1BRAL DE RENTABILIDAD. 
9.4. ASPECTOS MACROECONOMICOS DEL FACTORING. 
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9.1. GENERALIDADES. LOS ELEMENTOS FORMATIVOS -
DEL COSTE. 
El coste de las operaciones de factoring-
esta en directa relaci6n con dos elementos: El in 
teres y la comisi6n del factor; el primero es fun 
cion del interes del dinero y su valor puede con-
siderarse estable y ligeramente superior a los ti 
pos de interes basicos de descuento. 
La tasa de comisi6n suele oscilar entre -
un limite minima y otro m~ximo, este campo de va-
riabilidad en relaci6n al limite minima esta con-
dicionado por los gastos fijos del factor, y por-
el margen de beneficios marcado. 
La comisi6n maxima depende de la aptitud-
de la clientela potencial y de la competencia in-
terfactores. 
El calculo se realiza sabre el importe n~ 
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to de los cr~ditos transferidos y corresponde a -
los servicios de gestion de cobra, prima de segu-
ro y servicios comerciales de informacion y ges--
tion prestados por el factor. 
Todo ello supone un detallado estudio de 
los parametres anteriores teniendo en cuenta las-
circunstancias que concurren en el cliente y en -
los compradores de este. El estudio ofrece cier--
tas dificultades ya que algunos de los datos pre-
cisados no son facilitados por la contabilidad y-
su estimacion depende exclusivamente de los crite 
rios subjetivos del fact8r • Destacan como princi 
pales: 
1.- Referente a la facturaci6n. 
La cifra de negocios de los compradores 
que influye directamente en la division 
de riesgos y sus posibilidades de expan 
sion en un futuro. Este ultimo punto di 
rectamente relacionado con la naturale-
1za de la explotacion comercial y el 
desarrollo tecnico de la unidad econ6mi 
ca. 
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- El numero de facturas y cl valor media 
de las mismas, qvc influycn directamcn 
te en el coste de la gesti6n. 
- El vencimiento media de las facturas --
que influye en los riesgos de insolven-
cia, mayores cuanto mas prolongado sea-
el periodo de vencimiento. 
- Los medias de pago. Letra, facturas 
que influye en las posibilidades de des 
cuento y en el analisis de la incerti--
dumbre. 
2. Referente a la naturaleza de los com-
pradores. 
- El numero de compradores en relaci6n con 
el importe total de la facturaci6n que-
incide sabre el coste de informacion por 
comprador y en la diversificaci6n de los 
riesgos. 
- La calidad de los compradores, sector en 
que desarrollan sus actividades, su tipo 
de producci6n y su organizaci6n adminis-
trativa, t~cnica y financiera. 
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Los riesgos seran diferentes para aque- -
llas empresas que trabajan en varios sectores y--
segun el desarrollo econ6mico y financiero de di-
chos sectores. 
El conocimiento de la gesti6n administra-
tiva y comercial es dificil de establecer y depen 
de de la calidad de los dirigentes, de los datos-
que sc puedan deducir del balance y de la cuenta-
de explotaci6n en relaci6n con la evoluci6n de su 
i cifra de negocios, politica de amortizaciones, 
aprovisionamiento de stocks ••• 
La politica financiera exige un estudio -
de los recursos financicros , del fondo de mania-
bra, tesoreria. Ademas establecimiento del volu--
men de impagados y la influencia que en los mis--
mos ejerza el sistema de concesi6n de creditos --
del comprador. Este parametro ademas del quebran-
to por los impagados sirve para calcular el coste 
administrative y del contencioso. 
- La distribuci6n geografica de los acree 
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dares que influye en los costes por la-
gestion de cobra y las diferencias de -
comision bancari~ en las distintas pla-
zas. 
En relacion con el proveedor el coste de 
factoring esta relacionado con las ventajas que -
se derivan de su utilizacion y que pucden oscilar 
desde conseguir un mejor equilibria financiero de 
rivado de las mejoras de tesoreria, de acogerse a 
las rebajas en sus compras al contado y las posi-
·bilidades de acceso a nuevas formulas de credito-
por mejoras en la posicion de las partidas acree-
doras del balance, hasta la utilizaci6n de esta -
liquidez adicional en un incremento de actividad-
y expansion del negocio. 
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9.2. CASO PRACTICO. 
El calculo del coste del factoring puede-
realizarse presupuestando el ahorro que represen-
ta la aplicaci6n del factoring y comparandolo con-
el importe de la comisi6n abonada al factor. 
Vamos a desarrollar como ejemplo una em-
presa que trabaja para el mercado interior en re-
gimen estable (1). 
Los datos operatives de explotaci6n son -
los siguien tcs: 
Montante anual de ventas a 
cr~dito •••.••••.•••.•••.• 150.000.000 pts. 
Numero de clientes 1.900 
Numero de facturas 15.000 
Vencimiento medio de las -
facturas •••••.••••••.•••• 75 dias. 
(1) El estudio de la Camara Nacional de Conseje--
ros franceses realiza un detallado analisis -
de un caso concreto para una empresa que tra-
.. I . . 
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La utilizaci6n del factoring implica un -
ahorro derivado de la simp!ificaci6n o desapari--
cion de los siguientes servicios: 
1. Administrativos y contables. 
El ahorro comprende el importe derivado -
del tratamiento de la cucnta de clientes, bien --
por tratamiento mecanizado de las facturas, bien-
par tratamiento manual. Incluye tambi~n los servi 
cios no prestados por la mecanizaci6n como corre~ 
pondencia comercial, estadistica y comprobaciones 
especiales. 
Suponiendo la contabilidad mecanizada y -
un tratamiento medio de dos operaciones por factu 
ra,representan 30.000 operaciones. 
- Los gastos del departamento comercial -
por los servicios de correspondencia, requerimien 
tos de pago, emision de efectos, se calculan a 20 
baja para la exportacion en regimen estable y 
para una empresa en expansion. Op. cit., pag. 
63 a 66. 
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pesetas por factura. 15.000 X 20 300.000 pese-
tas. 
- Los gastos del servicio administrativo 
y contable se estiman a 7 pesetas por operaci6h~ 
30.000 X 7 = 210.000 pesetas. 
- Total 510.000 pesetas que representan -
un 0,34% de la cifra de ventas a credito. 
2. Gesti6n de cobro. 
Como sefiala TORIO YARZA, si el cobro lo -
realiza personal de la propia empresa, el coste -
pasa a ser estructural, pues son las horas del co 
brador o cobradores lo que hay que considerar y -
no el numero de cobros que se realicen (2). Esti-
mamos que una gesti6n de cobro puede costar 60 p~ 
setas. El coste de la gesti6n de cobro bancaria -
se puede estimar en un 0,20% del importe de la le 
(2) "El factoring financiaci6n y servicios" CEAM, 
nQ 96, Barcelona septiembre-octubre 1969, pag. 
17. 
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tra. Si estos sistemas se distribuyen al 50%. 
- Gesti6n directa de cobro 50 X 7.500 = 
450.000. 
- Gesti6n bancaria de cobro 0,20%.10.000-
X 7.500 = 375.000. 
- Total 825.000 pesetas que representan ~ 
un 0,55% de la cifra de ventas a credito. 
3. Impagados y contencioso. 
Distinguimos los gastos de precontencioso 
y los derivados del ejercicio de la via judicial. 
- Los gastos de impagados se evaluan en -
300 pesetas por factura. El volumen de impagados-
se estima en un 5% del total de las facturas, de-
donde por termino medio podemos calcular unos fas 
tos por factura de 750 X 300 pesetas = 225.000 pe 
setas. 
- De estos impagados solamente en un 10%-
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es neccsario acudir al procedimiento judicial con 
unos gastos aproximados de 2.700 pesetas por fac-
tura. 75 X 2.700 ~ 202.250 pesetas. 
-Total 427.250 que representan un 0,285% 
de la cifra de ventas a credito. 
4. Segura de credito. 
Una campania especializada suele estimar-
una prima de seguro equivalente al 0,20-0,30% de-
la cifra de ventas. B2s~ndonos en un 0,25% y te--
niendo en cuenta que el seguro no cubre mas del -
70-80% de los creditos perdidos, transcurrido un ~ 
plaza de comprobaci6n e investigaci6n,y que cubrc 
los gastos de contencioso que por lo tanto dedu-
ciremos de lo calculado en el punto 3; podemos e~ 
tablecer que aproximadamente el coste de la prima 
de seguro ser~ del 0,30% de la cifra de ventas a 
credito. 
5. Ventajas financieras. 
Se derivan de la aplicaci6n de la liqui--
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dez liberada por el factoring a los descuentos por 
pronto pago y bonificaciones sabre volumen de com 
pras concedidos por los proveedores. Estas venta-
jas pueden oscilar entre alrededor 0,50-0,80%. 
6. A los datos anteriores habria que ana-
dir los beneficios indirectos no cuantificables -
de los servicios de informaci6n, simplificaci6n -
administrativa y contable, dedicaci6n del perso--
nal directive a sus tareas especificas, mejora de 
espacio, sustituci6n de gastos fijos par propor--
cionales, mejor conocimiento del mercado etc .••• 
cuya estimaci6n seria importante. 
7. Resumiendo el ahorro de los servicios-
calculado: 
- Gesti6n administrativa y cant~ 
ble . ......................... . o, 34 % 
- Gesti6n de cobra ••••••••••••• 0,55 % 
o, 28 C/ /0 - Impagados y contencioso •••••• 
- Segura de credito •••••••••••• 0' 30 % 
- Ventajas financieras ••••••••• o, 70 % 
2,17% 
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Con las naturales rescrvas que acompanan-
al ejemplo desarrollado cuya finalidad es exclusi 
vamente descriptiva, podemos establecer un 2,17%-
como limite maximo para el cliente en relaci6n --
con la comisi6n exigida per el factor para gestio 
nar la movilizaci6n de sus operaciones. 
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9.3. FACTORING Y UMBRAL DE RENTABILIDAD. 
La empresa en su politica de optimaci6n -
de ingresos y minimaci6n de costes, busca un pun-
to de equilibria, a partir del cual, pueda lograr 
su principal objetivo: la obtenci6n de beneficia. 
Este punto de equilibria es conocido con el nom--
bre de umbral de rentabilidad o punto muerto, y se 
puede definir como aquel en el que el volumen de-
ventas cubre la totalidad de los costes de la ern-
presa. Es decir, en ese nivel la empresa no obti£ 
ne beneficios, pero cubre los costes totales (fi-
jos y variables), y a partir de el puede alcanzar 
los. 
En la figura nQ 1, se representa la cur-
vade costes totales c (x), y las rectas de in--
gresos 11, 12, e 13, que corresponden a unos pre 
cios determinados pl, p2 y p3, s:iendo Co los cos 
tes fijos. 
Para un precio pl, la recta de ingresos -
11, es paralela al radio y recta tangente a la -
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curva c(x), es decir, para dicho precio, los ingr~ 
sos cubren los castes variables, pero no los fijos. 
Para otro precio p2, la recta de ingresos corres-
pondiente I2, es tangentc a la curva c(x) de cos-
tes totales, en este capo la empresa cubre todos-
sus castes. Se puede decir por tanto, que nos ha-
llamos en el umbral de rentabilidad. A partir de-
ahara, para precios superiores, por ejemplo p3, 
con ingresos representados por I3, la empresa ad~ 
mas de cubrir sus costes obtendra un beneficia. 
La condici6n del punto muerto viene expre 
sada por b(x) = 0. Siendo b(x) = I(x) - c(x), se-
ra I(x) - c(x) ~ O, y por tanto I(x) = c(x). Es -
decir ingresos igual a costes. 
Para simplificar, el estudio del punto --
muerto o umbral de rentabilidad y su representa--
ci6n grafica, se considera que los costes varia--
bles son proporcionales, y por tanto pueden ser -
representados por una linea recta. 
En la figura nQ 2 representamos por Ct --
los costes totales, y Cu los costes variables y,-
I 




... ; .. J. 
... \.t. r 
t 
,.... 
' ~ ........... .._ .... ·-. 
!: .. 1 
r.- '! 
... ____ .)_-. 
L.·~.. I L< I r , 1 
~. I L __ ._J 
~. I 
t· I 
r J ~- I 




































- : j 





. .. ~ -~ ·r~-~-- ·-; 
i. 1- __ ..,,.--, 
.. ,.~··:i":~~~--














- .... t 




___ 1. ____ ~---· ~: 




..... :-:-. -:-i 












Co los fijos. En el punta en que Ct es cortada --
por la biscctriz del cuad~ante tenemos el umbral -
de rentabilidad, U, ya que dicha bisectriz es el-
conjunto de puntas que cumplen la ·propiedad ingr~ 
sos = castes. Observamos que, en este caso repre-
sentado, desde el principia se cubren los castes-
variables; conforme aumentan las cantidades vendi 
das se van absorviendo los castes fijos, hasta 
llegar al umbral de rentabilidad. Si continuan 
aumentando despu~s de ~1, la empresa obtiene bene 
ficio. 
Hasta aquf unas ideas muy breves sabre el 
concepto de umbral de rentabilidad. 
Trataremos de ver ahora, que sucede con -
dicho umbral de rentabilidad en una empresa que -
utiliza el factoring. 
Con el factoring desaparece el grado de -
imprevisi6n en los castes de la empresa que se d~ 
rivan de la inseguridad del cobro de las facturas 
de los correspondientes gastos de contencioso, de 
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castes debidos a fluctuaciones de temporada, etc. 
Esta tecnica hace que en cierta manera --
disminuyen los costc:s fijos y aumenten los propo£ 
cionales: la comisi6n de factoring. Al mismo tiern 
po que produce el efecto indirecto de sustituir -
cargas estrictamentc proporcionales por cargas fi 
jas, lo que supone una ventaja apreciable para em 
presas con rapidas variaciones de actividad. 
Desde el momenta que consideramos que el 
factoring puede alterar los castes de la empresa, 
podemos decir que su umbral de rentabilidad queda 
ra modificado. Dicha modificaci6n podra ser gran-
de 0 pequena, positiva 0 negativa, sera, .distinta 
para cada tipo de empresa, no dependera de la me-
dida en que varien los castes de la empresa al re 
currir al factoring. 
En general podemos decir que las ernpresas 
con m~rgenes muy d~biles, como son las que se ocu 
pan de productos alimenticios de gran consumo y -
las industrias pesadas, el factoring no les repO£ 
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ta beneficios y por tanto es, practicamcnte impo-
sible, que recurran a el.Las empresas con un tipo 
de margen media y amplio encuentran ventajas con 
el factoring. En las primeras, el umbral de rent~ 
bilidad se desplaza hacia la derecha,es decir, e~ 
perimenta un aumento. En las de un tipo de margen 
muy amplio, el umbral de rentabilidad se desplaza 
hacia la izquierda. En este caso la modificaci6n-
sufrida con el factoring consiste en una baja del 
umbral de rentabilidad (1). 
En la figura nQ 3 representamos, siguiendo la 
hip6tesis de la linealidhd, una empresa que al re 
currir al factoring ve disminuidos sus castes fi-
jos y aumentados sus castes variables. El eje de-
abscisas se hace corresponder con los ingresos y-
el de ordenadas con los costes. Ct, Cu y Co son -
respectivamente los castes totales, variables y -
fijos de la empresa sin factorizar; y c't, c'u y 
C'o, los correspondientes castes coh factoring. -
(1) Cfr. CNCF' "Le Factoring", Societe D'editions 
Economiques et Financieres, Paris octubre --
1966, pags. 67 y 68. 
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Los puntas en que la bisectriz del cuadrante cor~ 
ta a Ct y c't nos determinan los respectivos umbra 
les de rentabilidad U y Uf. En este caso como po-
demos observar, al utilizar el factoring, el um--
bral de rentabilidad experimenta un aumento. 
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La presencia de las empresas de factoring 
en un sistem~ econ6mico hace disminuir la presi6n 
que cl sector empresarial ejerce en el cr&dito 
bancario. Las empresas factorizadas cubren sus ne 
ccsidad2s de capital circulante mediante la fact_£ 
rizaci6n de los crcditos y recur.:::-cn en menor medi 
da al cr&dito bancario facilitando la especializa 
cion del mismo. No olvidemos que las empresas que 
normalmc:nte rccut~rcn a la ru.ctorizaci6n de los --
cr&ditos son cmpresas de pequefias dimensiones que 
tienen dificil acceso al crcdito bancario y que ~ 
gracias al factoring pueden obtener medias finan-
cieros para su expansion asegurando su superviveg 
cia en el sistema econ6mico 
No obstante hay que tener en cuenta, as~­
mismo, cuando se considera un sistema econ6mico 
en su conjunto, que el efecto sefialado respecto a 
la disminuci6n de la presion sabre el cr6dito ban 
cario global se ve amortiguado, al menos en las -
primeras etapas de desarrollo de las empresas fac 
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toring por el hecho de que gran parte de los fon-
dos aue estas utilizan proviencn del propio sec--
tor bancario, al ser este quien interviene activa 
mente en la g6nesis y promoci6n de dichas entida-
des destinando asi, indirectamente, una parte"de-
sus fondos a estas operaciones de factoring. 
Respecto a la politica de desarrollo sec-
torial el Gobierno con una adecuada politica fis-
cal puede conseguir que el factor amplie o reduzca 
sus actividades en ciertos sectores. Por ejemplo-
el factor suele adquirir cr~ditos concedidos por-
empresas subsidiarias de grandes empresas indus--
triales, esta intervenci6n puede influir en el --
sector de cabeza. 
Respecto a la politica monetaria el facto 
ring aminora los efectos que una medida contracti 
va puede representar para la pequefia y mediana eill 
presa. Efectivamente las medidas que provocan res 
tricciones crediticias son mas soportables para -
el factor, porque aunque el factor tambi~n utili-
za el credito bancario posee mayores recursos pa-
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ra cubrir el desfase que se produce a la imposi--
ci6n de la medida al evitqr buscar contracciones-
en las fuentes de financiaci6n de las empresas. 
Sobre el comercio internacional el facto-
ring se configura como un eficaz instrumento para 
su desarrollo, no olvidemos que para los sectores 
en que trabajan (artesania, modas, juguetes, cal-
zados) tiene gran importancia la exportaci6n. El-
factor contribuye a la competitividad en el exte-
rior de estas industrias facilitando la especiali 
zaci6n del comercio internacional, y evitando op£ 
raciones de exportaci6n arriesgadas y poco renta-
bles por su conocimiento del mercado internacional. 
La factorizaci6n de los crcditos puede ac 
tuar como estabilizador en los ciclos econ6micos~ 
Efectivamente, en las fases de recesi6n del ciclo, 
el factor dispondra de mayores fondos. Para redu-
tir sus disponibilidades liquidas, el factor ten-
dera a factorizar creditos con un grado de riesgo 
algo superior a lo normal, esto hara que las em--
presas factorizadas puedan aceptar a un mayor nu-
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mero de clientcs, que se traduce en un aumcnto de 
la 0ctividad de estas emp~esas, contribuyendo a -
la recuperaci6n del ciclo. Si por el contrario --
nos cncontramos en la fase ascendente del ciclo,-
el £actor, presionado por el aumento de los cr&--
ditos a factorizar, tendera a ser mas riguroso en 
los criterios de selecci6n. Estos obligaran a sus 
empresas clientes a rescindir algunos contratos -
de suministro y ello impondra, al disminuir la ac 
tividad de las empresas factorizadas, una cortapi 
sa al incremento de la actividad econ6mica (1). 
(1) Los factors en EE.UU. suelen complementar la-
actividad de adquisici6n pro soluto de credi-
tos con la concesi6n de prestamos a sus clien 
tes para la renovaci6n de instalaciones o pa-
ra la adquisici6n de bienes de equipo. Esta -
politica scguida por los factors no s6lo con-
tribuye a iricrementar la productividad de las 
empresas factorizadas gracias a una mayor in-
dustrializaci6n, sino que tambien contribuye-
al incremento de la renta nacional gracias al 
proceso de inversion que desencadena. 
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Las actividades consultoras del factoring 
permite especializar la producci6n ya que su con.Q_ 
cimiento sobre las condiciones del mercado inte--
rior evitan la producci6n excesiva de ciertos bie 
nes y podria ser utilizado para un control fiscal 
y estadistico asimismo facilita la aplicaci6n de-
normas contables de normalizaci6n. 
Creemos que el factoring no es por si ge-
nerador de inflacci6n. Sefiala BERlliUDEZ que "el --
factor no proporciona financiaci6n alguna al p6--
blico, ni a los comercios •• o se trata de una li--
quidaci6n inmediata de unas ventas reales, lo que 
origina una mayor rotaci6n a igual inversion pero 
esto no puede sino scnalarse entre los rasgos po-
sitivos del factoring que tiende a la mayor pro--
ductividad de unos bienes" (2). 
( 2) "El F'actoring", capitulo del libro Nuevas For 
mulas de Financiaci6n. Asociaci6n para el Pro 
greso de la Direcci6n, Madrid 1972, pag. 54. 
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No obstante cs indudable el efecto indi-
recto que el factoring puede ejerccr sabre la de 
manda por el hecho de que al permitir el manteni 
mien to de la poli tica cornercial de venta a credi 
to -dado que mediante la factorizaci6n puede re-
cuperar el importe de las mismas al contado- se-
facilita el incremento del exceso de demanda en-
~pocas de coyuntura alcista. 
Ahara bien este efecto indirecto no pue-
de considerarse como estrictamente asignable al-
factoring sino a la fase coyuntural por la que -
atraviesa la economia. Por otro lado, como se ha 
sefialado, al facilitar ala empresa la rotaci6n-
del circulante y consecucntemente la posibilidad 
financiera de incrementar sus inversiones se fa-
cilita el correlative aumento de la compraventa-
real que puede compensar perfectamente el aparen 
te efecto real inicial de exceso de demanda so--
bre la oferta efectiva de bienes reales, par lo-
, que el efecto global no tiene par que ser en Sl-
mismo generador de inflacci6n. 
4m 
Las medidas complementarias de regulaci6n 
directa de los sistemas de ventas a plazas que --
suelen emplearse en coyuntura de demanda alcista, 
como por ejemplo reducci6n de plazas, aumento de-
la proporci6n de pagos iniciales etc. son aplica-
bles con independencia de la existencia del facto 
ring porque el factoring no afecta a las fases de 
comercializaci6n y demanda final del consumidor. 
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10. EL FACTORING COMO TECNICA DE COMERCIO INTER-
NACIONAL. 
10.1. LA FUNCION DE LOS BANCOS EN EL COMER--
CIO INTERNACIONAL. 
Una de las causas que , mas han contribui-
do al desarrollo del factoring ha sido, precisa-
mente, el incremento del comercio internacional; 
los problemas con quese enfrentan los vendedores 
en el mercado nacional, en relaci6n con la selec 
cion de mercados, promoci6n comercial y solven--
cia de los compradores, ·se agravan y multiplican 
en el mercado exterior. 
Tradicionalmente estas dificultades se -
tratan de solucionar a traves de la intervenci6n 
estatal (1) y de la mediaci6n de los bancos, gra 
(1) Es el Ministerio de Comercio el encargado de 
poner en practica la politica estatal de fo-
mento a la exportaci6n, por medio principal-
mente de las Direcciones Generales de Expor-
taci6n, Politica Comercial y Politica Arance 
. . I . . 
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cias a formulas tradicionales como el credito do 
cumentario o las remesas documentarias. Cuando -
las relaciones comerciales se estab1ecen entre -
compraddres y vendedores de distintos paises el 
primero asume el pape1 de importador y e1 segtln-
do de exportador. 
Las formulas tradiciona1mente uti1izadas 
son: 
10.1. 1. CREDITO D0Cul'-1ENTARIO CONFIRMA-
DO. 
El importador ordena a su banco que pro-
ceda a 1a apertura de un credito a favor del ex-
laria asi como de la Subdirecci6n General de 
Inspecci6n y Normalizaci6n del Comercio Exte 
rior. 
Las tecnicas de comercio exterior podemos --
agrupar1as alrededor de: 1) Beneficios aran-
celarios -regimenes especia1es y zonas fran-
cas-. 2) Ventajas fiscales -desgravaciones y 
reservas para inversiones a la exportaci6n • 
. . I . . 
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portador. El banco proceder~ a abonar el importe 
de las mercaderias exportadas apr6ximadamente 48 
horas despues de verificar que la documentaci6n-
esta en perfecto orden y se ha presentado dentro 
del plaza. El pago se realizara en efectivo (Do-
cuments Against Payment, Akkreditivgescaft), o-
bien mediante h aceptaci6n por el banco, como li 
brado o avalista, de una letra de cambia del ex-
portador a un plazo fijo (Documents Against 
Acceptance, Remboursfeschaft). 
El credito podra ser revocable o irrevo-
cable. En el primer caso el banco no se comprom~ 
te a mantener el credito. Podra pactarse tambien 
que sea transmisible por el exportador a un ter-
cero y que se asuma la modalidad de credito rota 
tivo (revolving), es decir, peri6dicamente abier 
to. 
3) Facilidades crediticias y seguro de credi 
to a la exportaci6n. 4) Otros instrumentos -
- carta de exportador y seguro de prospecci6n 
de mercados-. 
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Este es el sistema mas seguro para el ex 
portador, que no corre ningun riesgo. Pero en e1 
importador provoca una cierta situaci6n de infe-
rioridad por dos motivos: a) ha tenido que reali 
zar gestiones cerca de su banco para abrircl cr~ 
dito documentario, lo que 11eva aparejados gas--
tos derivados de 1a comisi6n de apertura y con--
firmaci6n (2); ademas ha tenido que comprometer 
una parte de sus riesgos bancarios agotando e1 -
plafond de credito y reduciendo sus posibi1ida--
des financieras en su propio pais, y b) descono-
ce si 1a mercancia que han enviado y que ya ha -
sido pagada en e1 punta de origen por el banco,-
es conforme con las condiciones de compra pacta-
da. 
10.1.2. REMESA DOCUMENTARIA. 
Los documentos justificativos del envio-
(2) Norma1mente en la practica comercial intern~ 
ciona1, estos gastos son repertutidos en el 
exportador mediante una rebaja en los pre- -
cios de la compraventa. 
407 
de las mercancias al pais de destino son remitidos 
via bancaria de forma que el importador de la me£ 
cancia libere dichas mercancias contra el pago de 
las mismas. 
Este sistema es menos seguro para el ex-
portador que tiene que esperar a la inspeccion -
de las mercaderias para recibir su importe y fa-
vorece al importador que puede verificar la cali 
dad de las mercaderias y negarse a hacerse cargo 
de las mismas si sufren alguna tara o no se ajus 
tan a lo estipulado. 
10.1.3. REGIMEN DE REPOSICION. 
Constituye la formula mas arriesgada ya-
que la docurnentacion de la operacion cs enviada -
directamente al importador y el exportador tiene 
que confiar en que llegado el plaza fijado en el 
contrato de compraventa el importador enviara la 
transferencia en page de la mercancia. 
Esta es la formula ideal para el importa 
dor y la mas arriesgada para el exportador y don 
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de tiene su justificaci6n la intervenci6n la fa£ 
taring que se hace cargo ~e los riesgos del ex--
portador. 
La intervenci6n de los bancos en estas -
transacciones internacionales cumple una doble -
funci6n: 
1. De garantia: Obligandose directamente 
a realizar el pago al exportador incluso antes -
de la ejecuci6n de la operaci6n. 
2. De financiaci6n: Al exportador descon 
tando la letra que le presenta contra el importa 
dor 0 abriendo una cuenta de credito por arden -
del importador siendo beneficiario de ella el ex 
portador. En ocasiones puede pactarse la posibi-
lidad de anticipos en descubierto (red ink clau-
se) o de anticipos sobre documentos (green ink -
clause) es decir, sobre documentos que no acredi 
tan la entrega de la mercaderia sino su existen-
cia. 
La actuaci6n del banco en todos los su--
Pago 
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puestos que estamos contemplando es , mas amplia -
que una-simple orden de pago docurnentario y gen~ 
ralmente se produce mediante la intervenci6n de 
dos bancos: uno del pais del importador y otro -
del pais del exportador. Conforme al siguiente -
esquema. 
Apertura de Cr~dito GRAFICO 1 
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10.2. LA TECNJCA DEL FACTORING EN EL COMERCIO 
IN'J.lERNACIONAL. 
La actividad desarrollada por el facto- -
ring en las ventas internacionales ofrece una do-
ble vertiente: el export-factoring, o factoring -
a la exportaci6n por el que el exportador que es-
tipula un contrato de factoring cede 21 factor --
los cr~ditos que tiene contra sus compradores ex-
tranjeros y el factoring interior o import-facto-
ring, en ambos casos interviene un factor irnporta 
dor en regimen de colaboraci6n con el factor ex--
portador en virtud de un convenio bilateral. 
La funci6n de los factores en las ventas -
internacionales responde a una misma finalidad --
econ6mica y a unos mismos principios de actuaci6n 
que el factoring_interno, pero no obstante, la 
realizaci6n concreta de las operaciones revela un 
mayor grudo de complejidad. 
En el factoring in ternacional aparece un-
29 Ccsi6n -
de Crc:di to. 
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cuarto elemento, el factor importador. El cliente 
del factor es el exportador; el factor asume los 
creditos referentes a suministros efectuados a -
clientes extranjeros, fijando las condiciones --
del contrato. El importador debe efectuar el pago 
al factor que figure en la factura, que puede ser 
un factor del pafs del importador que se encuen--
tra en relaci6n con el factor del exportador. 
El esquema grafico de la operaci6n es el 
siguiente: GHAF'ICO 2 
Pago de la factura 
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La tecnica seguida se ajusta, en lineas -
generales, al siguiente esquema. 
El factor exportador solicita de su clien 
te una lista de sus compradores extranjeros y de 
los riesgos y condiciones de pago que pueden ser 
fijadas para cada uno de estos compradores. Con -
estos datos el factor, antes incluso de la firma 
del contrato, realiza una consulta con las facto-
ring importadoras asociadas. 
Una vez evacuada esta consulta se fijan -
las condiciones del contrato en funci6n de las --
circunstancias y seriedad del exportador. 
Los pedidos concretes deben ser sometidos 
a aprobaci6n en formularies especiales. El factor 
importador, en cuanto garantiza el buen fin de la 
operaci6n, ya que en definitiva los creditos le 
han sido cedidos, tiene derecho a la inspecci6n y 
aprobaci6n de dichos creditos, Para cumplir este-
requisito, el cliente remite la relaci6n de credi 
tos mediante un duplicado de las operaciones pre-
vistas, una copia de las cuales es remitida al --
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factor importador para que confirme la aprobaci6~ 
a no ser que exista un acuerdo previa inter-fac--
tors eximiendo al factor exportador de este 6lti-
mo requisite. 
El exportador debe notificar el acuerdo -
de factoring a cada uno de sus clientes y la obli 
gaci6n de pago al factor importador. En el momen-
to de remitir la mercancia manda un original de ~ 
la factura al importador y dos al factor-export--
dor,asf como una copia no negociable del documen-
to de embarque o justificative del transporte. El 
factor exportador puede venir obligado a remitir 
al factor importador todos los documentos necesa-
rios para hacer efectivo el credito, es decir, CQ 
pias de las facturas visadas par la aduana y de--
mas documentos de la exportaci6n (3). 
( 3 ) Podemos enumerar como los , mas importantes las 
facturas comerciales, consulares, documentos 
de transporte (conocimiento de embarque), ce£ 
tificado de origen, certificado de analisis,-
certificado de agreege, certificado de soivre, 
documentos del seguro, resguardos, etc. 
414 
El factor exportador es un intermediario 
que da la garantfa al clie~te de su pais pero a 
su vez recibe la garantia del factor importador; 
es un emisario de ios documentos y del control -
de las operaciones. 
Algunos autores como SCHMITOFF senalan -
que existen dos clases de factoring a la exporta 
cion, el factoring abierto y el factoring cerra-
do (Open.and Undisclosed Factoring) considerando 
que en ambos casos el factor a la exportaci6n no 
es un autentico factor en sentido juridico (4). 
Este sistema explicado corresponde al --
siste~a habitualmente seguido por nuestro pais,-
pero es necesario destacar que la financiaci6n -
no es connatural al factoring a la exportaci6n -
( 5). 
(4) "The export trade", Stevens, Londres 1969, --
pag. 222. 
(5) Cfr. HUTSON T. G., "Factoring" ~ournal of--
the Institute of Bankers, febrero 1965, p~g. 
45. 
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10.3. DIF'ERENCIAS EN'l,RE LA ACTUACION DE LOS -
BANCOS Y LAS CADENAS DE FACTORING EN LAS OPERACI~ 
NES INTERNACIONALES. 
Las operaciones del export-factoring Y de 
los bancos en el comercio internacional ofrece 
analogias en cuanto pueden aparecen en ambas, un 
segundo banco y un segundo factor para resolver -
las dificultades y canalizar las relaciones deri-
vadas de la existencia de dos paises distintos, -
pero la funci6n de ambos es totalmente diferente: 
~ El cliente del factor es el exportador 
y por lo tanto aparece como canalizador el factor 
del pais exportador. En cambia el cliente del ban 
co suele ser el importador. Se deriva de esta ul-
tima relaci6n un mandata indirecto, para el segu~ 
do banco, del exportador, banco que ademas debe -
confirmar el credito ante el primer banco 0 del -
importador. 
La relaci6n entre los dos factores es una 
relaci6n propia, sin intervenci6n del exportador. 
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Esto implica que, contrariamente nl supuesto ban-
cario, el exportador no puede dirigirse directa--
mente contra el segundo factor, mientras que el -
import2dor podria hacerlo contra el segundo banco 
par todos los asuntos que sc derivasen de la res-
ponsabilidad en que este pudiese incurrir por el-
incumplimiento del mandata, aunque no, 16gicamcn-
te, par lo que pudiera resultar de la actuaci6n -
del primer banco. 
- Las figuras que recogen las relaciones 
derivadas de la interve~ci6n de un banco o de un 
factor son tambi6n distintas. El banco paga la --
deuda del importador lo que responde· a la figura 
de la asunci6n de deuda ajena o delegaci6n acumu-
lativa imperfecta. El factor, como ya analizamos 
anteriormente, compra el credito del exportador,-
lo que se ajusta a la figura de cesi6n de credi--
tos. 
Formalmente sus actuaciones responden a 
distintas motivaciones. El factor importador nece 
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sita de los documentos representatives ~e la ope-
raci6n, para poder actuar. £rente al importador, -
ya que como hemos sefialado, no tiene ninguna rela 
cion directa o indirecta con el mismo. 
El banco recoge los documentos para com--
probar bajo su responsabilidad que se ha realiza-
do la perfecci6n formal de la operaci6n y garanti 
zarse del credito abierto a favor del exportador 
al permitirle retener la mercaderia mientras no -
le reembolse el importador del cr&dito realizado. 
- La garantfa es distinta en el credito -
documentario es total para el exportador y varia-
en la remesa documentaria. El factor garantiza al 
exportador totalmente y al importador le permite 
obtener las mismas condiciones que pondrfa conse-
guir en su propio pais. 
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10.4. RELACIONES JURIDICAS DEL FACTORING IN--
TERNACIONAL. 
Observamos en la operaci6n de factoring -
internacional un doble juego de relaciones, las -
derivadas del cliente con el factor exportador y 
aquellas nacidas entre el factor exportador y el 
factor importador. 
La primera relaci6n no afiade nada nuevo a 
las relaciones derivadas del factoring interior -
y la unica dificultad podria derivarse de la for-
mula escogida para la transmisi6n del credito: A 
diferencia de la opcraci6n de credito confirmado 
por una entidad bancaria que hemos calificado de 
delegaci6n acumulativa, la intervenci6n del fac--
tor importador queda al margen de las garantias -
del exportador que una vez realizada la cesi6n --
del credito queda fuera de la relaci6n y le son -
indiferentes los medias de que se sirve el factor 
exportador para hacer efectivo el credito. 
La segunda relaci6n entre los factores --
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consiste en una nueva transmisi6n del cr6dito se-
mejante a la primera y que se encuentra dentro --
del cauce legal y normative del contrato original 
entre exportador y factor exportador, y que se ap~ 
ta a la cesi6n de creditos analizada. 
Cabe la posibilidad de una relaci6n dire£ 
ta del exportador con el factor importador a tra-
ves de una estipulaci6n contractual que permitie-
se al factor exportador ordenar el exportador que 
las facturas y documentos justificativos de la --
operaci6n con el importador sean cedidos directa-
mente al factor importaaor. Naceria asi una terce 
ra relaci6n entre el exportador y el factor impor 
tador, adem~s de las ya conocidas, que supondria 
la necesidad de estableccr la funci6n del factor 
exportador y,en especial, el complejo campo deri-
vado de sus responsabilidades en la elecci6n del 
factor importador. Pero esta posibilidad no tiene 
viabilidad real. 
Debemos mencionar, ya dentro del factrring 
a la importaci6n, la absurda situaci6n originada-
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por la orden del Institute Espafiol de Moneda Ex--
tranjera de 25 de septiembre de 1968 en la que se 
regulan los procedimientos de trafico e importa--
ci6n de mercancias. 
Dice exactamente: "El pago se realizara -
en todo caso a favor del proveedor de las mercan-
cias especificado en la correspondiente declara--
ci6n o licencia". 
Esta normativa unida a la necesidad de --
aue la li~encia de importaci6n este domiciliada -
en un banco y no en el domicilio del factor provo 
ca la imposibilidad de que el importador pueda --
cmitir un cheque ala arden del factor, teniendo-
que extenderlo a nombre del exportador. 
Si la operaci6n transcurre dentro de cau-
ces de normalidad, el factor exportador solicita-
r~ el endoso del cheque; pero en condiciones de -
suspension de pagos o quiebra, el endoso no serfa 
valido. 
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Esta situaci6n ofrece las siguientes par~ 
dojas: 
1.- Una reglamentaci6n de caracter infe--
rior no tiene en cuenta los preceptos juridicos 
sobre la validez de una cesi6n de creditos a un 
tercero, contenidos en otra de orden superior, co 
mo son el C6digo Civil y el C6digo de Comercio. 
2.- Puede costar dos veces la divisa al -
pais, ya que la factoring .ha aceptado un riesgo,-
previa autorizaci6n del mismo Institute, y puede 
tener necesidad de hacer frente por dos veces al 
pago de la misma cantidad si se plantea la recla-
maci6n judicial sabre el credito. 
Deducimos la necesidad de revision de es-
ta normativa, como ya ha hecho en enero de 1972,-
dentro de una disposici6n del Institute que dentro 
de un complicado farrago formal preve el pago a -
un tercero para aquellas operaciones de mas de un 
ano de plaza, para facilitar la actividad del fa£ 
taring y acomodarse a lo dispuesto para el rango 
de las disposiciones legislativas. 
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10.5. APORTACIONES DEL FACTORING AL COMERCIO 
INTEH.NACIONAL. 
Se puede qbjetar que ya existen los cau--
ces mas apropiados para la exportaci6n y que ·los 
exportadores pueden acudir a las instituciones --
oficiales o al sistema bancario. Consideramos que 
el factoring no es excluyente de estos cauces y -
por ello el exportador puede beneficiarse del que 
le resulte mas conveniente. 
Por otra parte la utilizaci6n de la carta 
de credito irrevocable, el credito a la exporta--
cion (6) 0 al seguro de credito a la exportaci6n, 
(6) El Proyecto de Ley de Credito a la exporta- -
ci6n,de fecha 12 de enero de 1970, referentc 
a la organizaci6n y regimen de credito ofi-
cial deja en manos de la Banca privada y el -
Banco Exterior el fomento a la exportaci6n, -
sustituyendo las lineas de redescuento ofi- -
cial por un coeficiente de inversion fijado 
en un 25%. La financiaci6n del Banco Exterior 
.. I . . 
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pueden cumplir algunas analogias con el factoring 
en relaci6n con la cobertura del riesgo o la fi--
nanciaci6n, pero formalmente se ajustan a distin-
tos presupuestos. El cr~dito documentario no est& 
al alcance de todos los cxportadores y el seguro 
de credito no cubre la totalidad del riesgo de --
una operaci6n de exportaci6n (7). En ultimo extre 
tiene caracter oficial y el Institute de Cr~­
dito Oficial dotara al Banco Exterior de fon-
dos para el cumplimiento de sus funciones. En 
el coeficiente antes citado solo se computaran 
los efectos relatives a la exportaci6n y deb~ 
ran mantener la proporci6n necesaria con los-
recursos ajenos sin incluir entre estos ulti-
mos a los fondos facilitados por el Institute 
de Credito Oficial o financiuci6n con cargo -
a los mismos. 
(7) Cfr. art. 1-3 y 16 del Decreta de 22.12.1971, 
sobre la regulaci6n del seguro de credito a -
la exportaci6n "La cobertura nunca alcanzara 
al riesgo total de la operaci6n, una parte --
del cual se asumira directa y necesariamente 
por el asegurado ". 
Las caracteristicas mas sobresalientes de es-
te seguro son: 
.. I . . 
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mo ninguna de estas t~cnicas proporciona la infor 
maci6n y servicios de comercializaci6n y gesti6n 
de las cadenas internacionales de factoring. 
El seguro de credito a la exportaci6n cubre -
los riesgos comerciales y politicos que deben 
asegurarse de forma simultanea y los extraor-
dinarios. El seguro extiende su efecto hasta-
el nacimiento del riesgo asegurado y el expo£ 
tador queda amparado desde que inicia la fa--
bricaci6n hasta el ultimo plazo. No es necesa 
ria una declaraci6n expresa de insolvencia. 
Se garantiza a la entidad financiera el credi 
to que hubiera concedido al co~prador o a en-
tidades de financiaci6n de pafses extranjeros 
para la compra en Espafia de bienes y servi- -
cios, por lo tanto no afecta a la capacidad -
de endeudamiento del exportador frente a su -
banco financiador. 
Posibilidad de que la figura del asegurado --
asf como del beneficiario del seguro recaiga 
sobre una persona o entidad extranjera previa 
autorizaci6n del Ministerio de Hacienda o Con 
sejo de Administraci6n de la Compafiia Asegur~ 
dora lo que abre un camino a la financiaci6n 
extranjera de operaciones de exportaci6n de -
bienes y servicios espafioles. 
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El cxportador busca la mayor simplifica--
ci6n posible en sus relaciones con el extranjero, 
asimil~ndose a las opcracioncs en el mercado inte 
rior en relaci6n con las condiciones del contra--
to, solvencia del comprador y cobertura del ries-
go que se puede derivar de las modificaciones de 
las condiciones coyunturales. 
Como sefiala Bermudez, el exportador que -
tiene vocaci6n de serlo, busca en el exterior, de 
un lado, diversificar sus mercados para poder en-
cajar mejor eventuales recensiones, de otro, una 
salida donde colocar mas productos y contrastar -
su aceptaci6n y competitividad. Consecucntementc 
ese exportador debe hallar las f6rmulos adaptQdas 
a una proyecci6n de ventas continuada (8). 
(8) BERMUDEZ Eduardo, "El Factoring", capitulo --
del libro "Nuevas f6rmulas de financiaci6n",-
Asunci6n para el progreso de la Direcci6n, Ma 
drid 1972, pag. 46. 
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El exportador que se acoja al factoring -
internacional puede obtener los mismos servicios 
que los obtenidos en el mercado interior, servi--
cio de cobro de cr.edito y financiaci6n. 
Adem~s, la actuaci6n de un factor del 
pais del importador, va a permitir al exportador 
ofrecer las mismas condiciones de plazo y forma 
de pago establecidas en el pais importador (9). 
Este ultimo punto tiene una gran importan 
cia en el Comercio Internacional entre paises que 
gozan de·un clima de confianza y que realizan sus 
operaciones en r&gimen de reposici6n o cuenta co-
rriente: En estas condiciones no es posible comp~ 
tir con el productor nacional sino es ofreciendo 
(9) En este sentido BONNAUD manifiesta que el fa.s:_ 
taring elimina las dificultades con que, ais-
ladamente, se enfrentan las empresas exporta-
doras. "Le Factoring, une nouvelle forme d'ai 
de a l'exportation", Banque, octubre 1964. 
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unas condiciones equivalentes a las facilitadas -
por 6ste (10). El factor dtspone de los medios de 
informaci6n, los servicios suficicntes para faci-
litar al exportador las garantias que le permitan 
fijar dichas condiciones (11). 
(10) Como sefiala BERMUDEZ en el articulo antes ci 
tado "··· como quiera que las fuentes de su-
ministro con frecuencia existen en el mismo-
pais y no faltan opciones de otras proceden-
cias, para el comprador extranjero es total-
mente irrelevante la argumcntaci6n de que --
las facturas no sean movilizables en el pais 
de origen". Op. cit., pag. 47. 
( 11) fara VJEDEEN Phil, cl export-factorinCJ, permi 
te a los grandes y medianos exportadores el 
poder efectuar las operaciones con el exte--
rior sin necesidad de tener un departamento-
de cr6dito extranjero y de cobro de facturas. 
Ademas los factores son mas liberales en la-
concesi6n de crcditos "porque sus cuadros de 
creditos tienen mejores metodos". "How ex- -
port factoring can boost sales abroad". The-
international trade review, 26 junio 1967. 
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Tambi~n dcbemos hacer notar que a difc--
rencia del factoring interior que se ajusta con-
mayor precisi6n a la pequefia y mediana empresa, -
el factoring internacional interesa a cualquier-
empresa sea cual sea su tamafio. La falta de infor 
maci6n, y las dificultades surgidas por impaga--
dos, se producen a cualquier nivel si se trata -
de operaciones con el exterior, especialmente el 
comienzo de las actividades de comercio exterior 
( 12) • 
El factor realiza un estudio de mercado-
que requiere tener en cuenta multiplicidad de --
(12) Este sistema ha sido utilizado por compafiias 
japonesas que buscaban introducirse en el 
mercado americana mediante la apertura de 
agencias en los EE.UU. Cfr. Irwin NAITOVE 
"Internacional Factoring", Credit and Finan 
cial Management, enero 1965. 
Uscola FERRER considera que en Espana podian 
aprovechar mejor las facilidades crediticias 
concedidas por el Estado a los compradores -
sudamericanos procurando una ordenaci6n de -
los cr&ditos otorgados, un sistema"clear.i.ng.ll 
. . I . . 
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factores econ6micos, como 12. elasticidad de let --
oferta y demanda del producto, las rcpercu~iones-
que puede provocar en el mercado la entrada del -
producto exportado sobre los precios de vcnta; --
asimismo debe analizar los factores financiercis -
derivados de la influencia de los dcrechos arance 
larios, imposiciones fiscales y gastos de trans--
porte y aduana que pueden reducir los m~rgenes C£ 
merciales hasta hacer la operaci6n antiecon6mica. 
A cste respccto son significu.tivas lo.s con 
c l usiones de CANNA1,A ( 13) "El factor estudia el mer 
cado en el que va a operar el exportador y le in-
de creditos mediante la creaci6n de empresas 
de factoring paraestotales. "El Factoring",-
Revista Econ6mica Industrial, marzo 1968. 
( 13) CA.NNATA Giuseppe, "Factoring: Un nuovo ausi-
lio per la gestione delle medie e piccole i~ 
prese". Bancaria, Rorna, junio - julio 1969,-
pag. 719. 
forma sabre los h~bitos de compra de la clientc--
la, le aconseja sabre la elecci6n de los modelos-
y la presentaci6n del producto. Gracias a sus co-
rresponsales, (cadcnas de factors) el factor ayu-
da al exportador en la elecci6n de las salidas y 
en la busqueda del agente o distribuidor. Ademas-
le pone al corriente de los usos comerciales del -
pais, se encarga de las operaciones de importaci6n 
anticipando los gastos y entrega la mercancia en-
el lugar m~s conveniente para cl comprador. 
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11. EL PORVENIR DEL FACTORING. OBSTACULOS A SU --
DESARROLLO. 
11~1. OBSTACULOS PSICOLOGICOS. 
11.2. OBSTACULOS JURIDICOS Y REGLAMENTARIOS. 
11. 3. OBSTACULOS ECONOMICOS Y FINJ\NCIEROS. 
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ll. EL PORVL::Nif( DEL FACTORIEG. OBS'I'h.CLJLOS A SU --
DESARHOLLO. 
11.1. OBS'rACULOS PSICOLOGICOS. 
Las objeciones principales giran alrededor 
de dos conceptos fundamentalmente: La relaci6n de-
su cliente y los compradores y el r~gimen de apro-
baci6n de credito. 
Existe una especial resistencia de los --
acreedores a la despersonalizaci6n de las relacio 
ncs con el clicnte, objetando que el factor se --
constituye en intermediario en sus relaciones co-
merciales revelando el secreta profesional y faci 
litando la posibilidad de indiscreciones o mala -
gesti6n del factor en el tratamiento de la infor-
maci6n puesta a su alcance. 
El conocimicnto casi complete de la activi 
dad comercial y finunciera de diversos clientcs --
que operan en un mismo sector econ6mico se aduce -
puede ser utilizado por el factoring para la elabo 
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raci6r1 de informes, estadisticas y en general --
ascsoramiento econ6mico y ]uridico en cxclusivo -
provecho de algunos clientes. 
Se teme tambi6n que el factor siga un cri 
terio conservador en la evaluaci6n de los riesgos 
y restrictive a la hora de la ejecuci6n de los --
cr~ditos,que origine una reducci6n de ventas para 
el cliente, rigidez para fijar aplazamientos de-
pago o incomprensi6n en los presupuestos relacio-
nados con los vencimjentos de los cr6ditos. 
Por 6ltimo la factorizaci6n de los cr~di­
tos se intcrpreta como simbolo de debilid2d econ6 
mica, recurso extrema para el cliente que encon--
tr§ndose en crisis no ha podido conseguir acceso-
a las fuentes de financiaci6n tradicionales. 
La practica demuestra que el tratamiento-
del factoring es beneficioso para cliente y com--
prador y que un abuso de las funciones del factor 
implicaria su desaparici6n del mercado. 
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1. En funci6n del cliente. 
Debemos observar que el factor no es exi-
gente para aceptRr la gesti6n y el cobro de las -
facturas m~s all~ de los limites prudentes del -
riesgo. Efcctivamcnte el factor mide la solvencia 
de su cliente en funci6n de la solvencia acumula-
da de sus compradores, ya que,la garantia del ere 
dito,no radica exclusivamente en sus clientes. La 
amplitud crediticia concedida al factor solo esta 
r~ limitada por la capacidad de producci6n y ven-
ta de su cliente y por la solvencia de los compra 
dares. El primer interesado en que los negocios -
de su cliente se expansionen es el factor y por -
ello le protege de todo riesgo excesivo en la con 
cesi6n de credito a sus compradores. 
El factor al que solicitan una renovaci6n 
del credito consultara con su cliente y despues 
decidir~ en funci6n de los intereses en juego. 
2. En relaci6n con los compradores porque 
el factor dispone de mayores posibilidades de cr~ 
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dito pues constituye una organizaci6n con recursos 
financieros y lineas de cr~dito comparativamente-
mejores, lo que unido a la division de riesgos en 
un gran numero de facturas le permiten una mayor-
flcxibilidad en condiciones advcrsas de sus dcudo 
res. 
El factor trata habitualmente con situacio 
nes dificiles, est~ especializado y por lo tanto-
es mas sensible a det8rminado tipo de problemas,-
tiene una informacion mas completa y rigurosa del 
mercado, sector industrial o cornercial en que desa 
rrolla sus actividades. 
El ~xito del factoring va a depender tam-
bien del estilo del factor en relacion con su pru 
dencia, discreci6n, cortesia y flexibilidad corner 
cial; un factor excesivarnente riguroso restringi-
ria el campo de actuacion de su cliente que se ve 
ria obligado a prescindir de sus servicios. 
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11.2. OBSTP.CULOS JURIDICOS Y REGLA1,1EN'rAHIOS. 
La falta de una definici6n legal quo re--
glamcnte su r~gimen de actuaci6n puede dificultar 
su desarrollo. A este respecto hay que sefialar --
que en Espana se ha dado un paso muy importante -
para fijaci6n del estatuto juridico de el facto--
ring con su reconocimiento en el Reglamento del -
Impuesto de Tr~fico de Empresas de 25 de enero de 
1972 y lo dispuesto en la Ley de 23 de julio de -
1966, sobre declaraci6n de exenci6n de impuesto -
sobre las rentas de capital para los intercses --
percibidos por sociedades que anticipen el impor-
te de los cr~ditos cuya gesti6n de cobra tengan a 
su cargo (1). 
En la prensa especializada espanola han -
hecho su aparici6n varies articulos cuyo car~ctcr 
han sido mas bien de divulgaci6n y difusi6n de e~ 
ta t~cnica.No encontramos antecedentes del facto-
ring en la jurisprudencia ni en las disposiciones 
(1) Cfr. infra pag.206. 
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que regulan las instituciones de cr&dito. Aunque~ 
los contratos de factoring_en nuestro pais se han 
ajustado a la figura de la cesi6n de creditos, es 
ta asimilaci6n no ha servido para eliminar la con 
fusi6n sabre la naturaleza del factoring, confun-
diendo en muchas ocasiones esta tecnica con una -
empresa financicra, cuando es un instr11mento espe 
cializado de prestaci6n de servicios entre los --
que se puede contar la gesti6n financiera. Esta -
confusion puede dar lugar a la asimilaci6n del --
factoring con las empresas financieras y sujetar-
le a las fuertes disposiciones que reglamentan el 
desarrollo de dichas instituciones lo que cercen~ 
ria de raiz las posibilidades de su evoluci6n. 
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11. 3. OBS'I'ACULOS ECOJ.JOLlCOS Y FINi1.NCI:CHO:=-:i. 
En principia el coste aparente del facto-
ring puedc parcccr. clevado pero ya hemos sefiu.lado 
que es el coste comparative cl que dccidir~ s0 --
conveniencia. Adcm~s el factoring responde a una-
necesidad, la de mejorar la situaci6n del balance 
y disminuir los riesgos, asi como la necesidad de 
informacion derivada del crecimiento. 
El problema de la informacion es singular 
mente interesante en nuestro pais donde la organi 
zaci6n d~ informes es franc2m2nte dcficiente entre 
otros motivos por la falta de organizaci6n conta-
ble de la empresa espanola. 
Otra dificultad se deriva de la tradicio-
nal utilizaci6n de la letra de cambio y del des--
cuento comercial que de estas letras realizan los 
bancos. La intervenci6n bancaria como clasica f6r 
mula de movilizaci6n de cr~ditos va a exigir un -
lento cambia de mentalidad por parte del empresa-
rio hasta admitir la diversidad de ambas institu-
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cioncs en cuanto objetivos, y formas de actuar. 
La intcrvenci6n de los bancos pueden inci 
dir en las propias compafiias de factoring, efecti 
vamente el desarrollo de estas viene respaldado -
por los bancos y puede venir compromctido por la-
introducci6n de los criterios que imperan en la -
banca. El factoring exige elementos din~micos que 
califiqucn y equilibren en todo momenta las postu 
ras derivadas de los deseos del cliente para agi-
lizar su cifra de negocio arriesgando nuevas ope-
raciones con un aurnento de los riesgos y los del-
factor que debe ordenar ~l montante de sus comi--
siones y el vol6men de riesgos cuya cuantia no --
comprometan su propia existencia. 
La banca es de por si conscrvadora y poco 
propensa a aceptar riesgos excesivos, cualquier -
intromisi6n o excesiva subordinaci6n del factoring 
a una instituci6n de esta naturalc.za le privaria-
de la agilidad y dinamicidad necesaria para cubrir 





El factoring constituye una nueva t~cnica 
surgida como consecucncia de los imperatives que 
el desarrollo econ6mico y el proceso de ospeciali 
zaci6n imponen a la empresa. 
A6n cuando sus antecedentes ofrecen una -
cicrta vaguedad, par no ajustarse la actividad de 
los primeros factores al concepto que cumplen en-
la actualidad, podemos fijarlos en el final del -
siglo XIV y comienzos del XV con los descubrimieQ 
tos y colonizaci6n del continente americana. Pos-
teriormentc a comienzos del siglo XIX se desarro-
llan en los Estados Unidos bajo la f6rmula de 
agentes comcrciales encargados de los productos -
que, con origen en Europa, eran exportados al con 
tinente americana. Estes agentes evolucionaron --
hasta responsabilizarse par los riesgos comercia-
les derivados de la compraventa y cobra de las --
mercaderias iniciando su mutaci6n hacia el car~c­
ter de instituci6n especializada que tienen en la 
actualidad. 
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El desarrollo en Europa sc realiza a par-
tir de la d6cada de los afios sesenta y ofrece al-
gunas diferencias con el factoring americana. En-
esencia podcmos dcfinirlo como la transferencia -
de deuda comercial por su titular a un factor que 
se encarga de su cobra y garantiza los riesgos de 
impago, recibicndo en contraprestaci6n una comi--
si6n por los sGrvicios prestados y el riesgo cu--
bierto; servicios de variada indole que oscilan -
desde la gesti6n administrativa y contable, y ela 
' boraci6n de estudios de mercado o informes comer-
ciales hasta los financieros derivados del abono-
de los cr6ditos antes del vencimiento. 
Se distinguen dentro del moderno concepto 
de factoring dos modalidadcs: el "Old line facto-
ring" -f6rmula utilizada en Europa- que responde-
a la movilizaci6~ de cr6ditos con garantia y abo-
no de los mismos bien en el memento de la transmi 
si6n "Old line factoring conventional" o bien a -
su vencimiento "Haturity factoring". 
El "New Style Factor" realiza las mismas-
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opcraciones que el old line pero dentro de un --
cuadro financiero m~s acusado mediante la aplic~ 
ci6n de t&cnicas crediticias especializadas y --
que aproximan al factoring a la actividad banca-
ria. 
Dentro de estas figuras coexisten varia-
ciones aue no afectan a su esencia sino a la for 
rna y funcionamicnto, tendentcs a solucionar las-
dificultades comerciales que se originan por el-
desconocimiento de esta nueva .L' • LCCnlca, como las-
dcrivaclos de la cxclu.sif)n de la notificacif)n "Non 
notificacion factoring 11 o las de considerar u.l --
factor como un clasico agente de ventas "Undis--
closed f2~ctoring". 
El estudio de la normativa de los distin-
tos ordenamicntos nos demuestra que solo en Esta-
dos Unidos y en Gran Breta11a existen disposicio--
nes que incidan sobre el factoring; en el resto -
de los paises no existcn normas especificas y se 
han acogido a normas aue sGs respcctivos C6digos 
civiles y mercantiles, establecen sabre la cesi6n 
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de crcdi tos (Alcmania, J>t<llia, Belgica) o la sub-
rogaci6n (Francia). 
En Espafia tampoco encontramos ninguna nor 
mativa y ni siquiera dccisiones jurisprudenciales 
que arrojen alguna luz sabre la naturaleza juridi 
ca del factoring. 
Nuestro estudio llega ala conclusi6n de-
que contrato de factoring se configura dentro de-
la categoria de innominado o atipico y de car~c-­
ter mercantil; ~1 que por analogia vamos a tratar 
de aplicar las normas que regulan otras figuras -
de naturaleza semcjante. 
Despues de habcr comparado la operaci6n a 
tipificar con un cierto n6mero de tipo conocidos -
hemos constatado su naturaleza sui generis y hemos 
buscado una figura que se ajuste con precision a-
la transmisi6n de cr~ditos; nuestras conclusiones 
vienen matizadas por la especial finalidad ccon6-
mica que persiguen las partes tratando de evitar-
el ricsgo de dctenerse en los caracteres externos 
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de 1~ opcraci6n y dejar de cstudiar su realidad -
econ6mica profunda. 
Dos figur~s se ajustan en principia ala-
transmisi6n de los cr~dito~: la cesi6n de cr~di--
tos y la subrogaci6n convencional. El detallado -
estudio comparative que hemos realizado nos ha in 
clinado por elegir la cesi6n de cr6ditos que, a -
nuestro juicio presenta mayores analog1as formales 
y sustanciales con el factoring, pero esta t&cni-
ca escogida no supone considerar al factoring co-
mo un simple procedimiento de transmisi6n de~ cre-
ditos y por ella consideramos con vista a su even 
tual regulaci6n jur1dica, que el legislador debe-
r~ disciplinar el contrato y las formalidadcs que 
le son anejas bien bajo la forma de la cesi6n, --
bien por otro procedimiento pero siempre tutclan-
do y respetando las peculiaridades que son consu.§_ 
tanciales a su naturaleza y finalidad econ6mic~. 
En todo caso queremos poner de manifiesto 
la necesidad de su rcgulaci6n legu.l como impcrat_i 
vo para su desarrollo y pcnsamos que esta regula-
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ci6n no debe olvidar las posibilidades de integr~ 
ci6n con la comunidad econ6micQ europea en un fu-
turo no lejano y por lo tanto la necesidad de aco 
modar cstas normas con la legislaci6n del Mercado 
Com{Jn. 
El desarrollo de los factores ha estado -
ligado al de la industria textil y de la confec--
ci6n, sin embargo actualmente su campo de actua--
ci6n es mucho m~s amplio y como condiciones gene-
rales podemos indicar que el factoring se ajusta-
a cualquier industria que venda productos en uni-
d d 1 t . l- ~ , t . , a cs re a-lvamenLe pequenas, con carac cr per1o-
dico, aplazamientos relativamcnte cortos y una --
lista diversificada de compradores. 
El factoring permite a las empresas -esp£ 
cialmen te pequcfia y median a empresu.- desp.ceocupaE_ 
se de los problemas administrativos inherentes a 
la gesti6n de su cartcra comercial, obteniendo rna 
yor dinamismo, especializaci6n y agilidad en sus-
opcraciones de exportaci6n, concentrando todas --
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sus cncrg1as en cl desarrollo de la capacidad pro 
ductiva. 
Asimismo libera a la empresa de las --
operaciones post-venta y cumple un servicio f~na~ 
ciero al transformar de ·forma permanentc las ven-
tas a cr~dito en aut~nticas opcraciones al conta-
do, la liquidez obtenida sera conveniente cuando 
exista posibilidad de reinversi6n con un rendi~ 
miento. En cualquier caso implica un incremento -
en el cash flov.' de la unidad econ6mica que puede 
ser aplicado para mejorar las posiciones acreedo-
ra.s dc:l balancc con el con~~iguicntc ali via cle la 
tension financicra. 
La reducci6n del periodo media de cobra -
disminuyc las necesidc.des de vvorkinq capital o --
fonda de maniobra y subsiguientcmente de capital 
-largo plaza y permite acogerse a las ventajas de 
rivadas de las bonificaciones y descuentos conce-
didos por los proveedores-. 
El estudio comparativo con otras fuentes-
de financiaci6n como el credito bancario senala -
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que el coste de este servicio es superior en el -
factoring pero su utilizaci6n esta en muchos casas 
en relaci6n con las dificultades de la unidad eco 
n6mica para enconttar cr~dito en los plazas y can 
tidades previstas, sabre todo para aquellas que -
se encuentran en via de expansion y cuya cartera 
de cr~ditos ticnde a desarrollarse paralelamentc 
al ciclo de vcntas sin poder acogerse al descuen-
to comercial o la ampliaci6n de sus recursos pro-
pies. 
El factoring no viene a excluir o compc--
tir con la activid2d bancaria, su esquema de rela 
ciones econ6micas subyacentcs y los servicios 
prest2dos dificren de los propios de las cntida--
des bancarias y en ultimo extrema el factoring --
obtiene sus garant1us fucra de la ernprcsa y deja 
a esta intactas las posibilidades de acceso al --
credito bancario. 
La intima relaci6n financiera entre los -
factoring y las entidades bancarias y las facto--
ring, en cuanto estas ultimas obtienen sus fondos 
de las primeras, origina que el credito concedido 
por el banco represente el acceso, indirectamente, 
a un cierto numero de clientes potenciales, que_. 
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por la naturalcza y diversificaci6n de riesgos se -
encontraban fuera de la 6rblta operativa del banco. 
El desarrollo del factoring en nuestro --
pais ha seguido una evoluci6n parecida al resto -
de pafses europeos, se ha orientado hacia la pe--
quefta y mediana empresa, principalmente por utill 
zar un vol6men pequefto de rccursos financieros y 
necesitar introducirse en el campo de la exporta-
ci6n. 
El factoring encontrar~ fuertes obst~cu-­
los a su desarrollo, no podemos olvidar oue se --
trata.de una empresa mercantil en b6squeda de la-
m~xima rentabilidad, que deber~ financiar activi-
dades productivas y seleccionar al m~ximo sus rics 
gos. Esto exige un criteria selectivo en la elec-
ci6n de sus operaciones y una prudente politica -
de desarrollo. 
El futuro de las factoring esta ligado di 
rectamente al incremento de las actividades de 
prestaci6n de servicios aprovcchando las econo---
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mias de escala y reducci6n de castes aue origina 
el vol6men de facturas tratadas, la mejora de la 
informaci6n y la compctcncia interfactores. 
En Espnfla los obst~culos psicol6gicos de 
rivados de la resistencia del empresario a dar a 
conocer los datos relativos a su organizaci6n, -
contabilidad y politica comercial y financiera -
son extremadamente agudos y asimismo los deriva-
dos de la falta ~ informaci6n y estadisticas fa-
vorecido par la inexistencia de una normaliza- -
ci6n contable que permitan un estudio de balan--
ces. 
Por otra parte y on nuestro I pals las ac-
tividadcs financieras corren a cargo de los ban-
cos, entidades tradicionales y conservadoras en-
la selecci6n de sus riesgos. Las factoring estan 
respaldadas por bancos y cabc el peligro que les 
sean trasladados sus criterios de actuaci6n. 
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Dese2mos que nuestro modesto trabajo pue~ 
da arrojar alguna luz sobre la naturaleza y fun--
cionarniento de la instituci6n del factoring y de 
seamos que su actuaci6n sea regulada en un futuro 
no muy lejano. 
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- Banque de Bruxelles S.A. 
- Kredietbank N.V. 
FIRST NATIONAL :BANK OF BOSTON 
INTERNATIONAL FACTORS A/S COPENHAGUE 
- Kjobenhavns HandelsbE!l..k 
INTERNATIONAL FACTOHS ESPANOLA S.A. - MADRID 
- Banco Exterior de Espana 
- Banco Iberica 
- Banco Mercantil Industrial 
FIRST NATIONAL BANK OF BOSTON - BOSTON 
NEW YOHK y LOS ANGELES 
SUOMEN INTER:B,ACTORS OY - HElSINKI 
- Kansallis - Osake - Pankki 
- Vakuutus oy Pohjola 
SOCIETE FRANCAISE DE FACTORING (S.F.F.)- PARIS 
- Societe Fran9aise d'Assurances 










- Banque Frangaise du Commerce Exterieur 
- Banque de Paris et de Pays-Bas 
- Societe Financiere et Mobiliere 
- L'Union Europeenne Industrialle et Finan-
ciere 
- Otros 
INTERNATIONAL FACTORS Ltd. LONDRES - BRIGHTON 
- First National Bank of Boston 
- Tozer, Kemsley and Millbourn Ltd. 
- Lloyds and Scottish Finance Ltd. 
INTERNATIONAL FACTORS NEDERLAND N.V. ROTTERDAM 
- Mees and Hope 
- Amsterdam - Rotterdam Bank 
INTERNATIONAL FA.CTORS Ltd. - DUBLIN 
INTERNATIONAL FACTORS Ltd. - TEL AVIV 
- Union Bank of Israel 
INTERNATIONAL FACTORS ITALIA - MILAN 
- Efibanca 
- Banca Nazionale del Lavoro 
FACTORING BANAMEX - MEJICO 
INTERNATIONAL FACTORS CONTABILISTAS SARL -
LISBOA 
- Banco Totta - Alianga 
- Banco Lisboa - Agores 
- Credit Franco-Portugais 
Banco Fouseca y Burnay 
INTERNATIONAL FACTORS A.B. - STOCKHOLMO 
- Skandinaviska Banken 
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SUIZA FACTORS A.G. - ZORICH 
- Swiss Bank Corporation 
SUHJU!'RICA INTERNATIONAL FACTORS Ltd. - JOIDU~NESBURGO 
- Central AccGpting Bank Ltd. 
- Standard Bank of South Africa Ltd. 
- Tozer, Kemsley and Millbourn Pty Ltd. 
ASOCIADAS 
ADS THALIA INTERNATIONAL FACTORS AUSTRALIA - MELBOUPJ~E 
- Bank of New South Wales 
NORUEGA NORINVEST A/S - OSIJO 






CADENA DE FACTORS CHAIN INTERNATIONAL 
DISKONT UND KREDIT AG - DUSSELDORF 
- Dresdner Bank A.G. 
FINANZ UND }1.ACTOR GESELLSCH.AFT GwbH. - · WIESJ3.ADE1 
- Eurofer S.A. - LUXEMBURGO 
- Liliver A.G. - SUIZA 
- Fintra Sah 
GEFA GmbH. - WUPPERTAL - ELBERFELD 
- Deutsche Bank AG. 
NORDDEUTSCHE FINANZIERUNGS AG - BREMEN 
- Bremer Landesbank 
- Sparkasse Bremen 
SELMI BANK AG - FRANKFURT 
FACTORING-GES :B~R WIRTSCF.JlFTSFDRDERUNG -
KOMMADITGES - HANNOVER 
- Neue Sparcasse Von 1869 
.BANK GZ DER SPARKASSEN - VIENA 
.BAWAG - VIENA 
- Bank fur Arbeit und Wirtschaft A.G. 
EUROFACTOR S.A. - BRUSELAS 
- Societe Generale de Belgica 
KEFAM - TURNHOUT (KEMPISCHE FACTORING MAATS-
CHAPPIJ) 
- HBM Group 
AETNA FACTORS CORPORATION Ltd. - MONTREAL , QUEBEC 
- Traders Group Ltd. 






FORENEDE FACTORS A/S - COPEI~AGEN 
- Den Danske Lsndmandsbank 
y otros 26 Bmicos Daneses 
TRANSFACTOR - MADRID 
- Liga Financiera Incredit 
CATALANA DE COBROS S.A. - BARCELONA 
- Banca Catalana 
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FIRST NATIONAL CITY BANK (FACTORING AND COMiviER 
CIAL FINANCE DEPT. ) - NEW YORK 
WILLIAN ISELIN Co. - NEW YORK 
- C.I.T. Financial Corporation 
CHEMICAL BANK - DO]lliffiRICH DIVISION - NEW YORK 
- Chemical New York Corp. 
JAMES TALCOTT FACTORS - NEW YORK 
- National Corporation 
FACTORING - RAHOITUS OY - HELSINKI 
- Nordiska ForeningsbBnken 
- Helsingfors Aktiebank 
- Central Bank Ltd. of Savings Bank Ltd. 
- Central Bank of Corporative Credit Ltd. 
AALANDS FACTORING AB - MARIEHAMN 
- Aalands Aktiebank 
SOFINTER - PARIS 
- Credit Lyonnais 
- Banque Nationale de Paris 
- Credit du Nord 
- Credit Industrial et Commercial 






A. L. FACTORS Ltd. - LONDRES 
- Arbuthnot Latham Co. 
ALLIED FACTORS Ltd. - LONDRES 
- Allied Finance and Insurance Services Ltd 
SHIELD FACTORS Ltd. 
- N.M. Rothschild and Sons 
Eagle Star Insurance Co. 
- IC~,C Ltd. 
- Kleinwort Benson Ltd. 
- GT Bowring and Co. 
- Anglo African Shipping Co. 
N.V. DE FACTORIJ- AMSTERDAM 
- Algemene Bank Nederland 
F.M.N. FACTOR MAATSCHAPPIJ NEDERLAND N. V. -
TILBURG 
- Nederlandsche Credietbank N.V. 
- Kempische Factoring Maatschappij 
CON:B1 IRMEC S.p.A. -MILAN 
- Uf'itec Zurich 
- Fineurop 1\Iilan 
A. S. FACTORING - OSLO 
- Den Norske Creditbank 
- Andresens Bank A/S 
- Storebrand 
- NorinvGst A/S y otros 23 Bancos 
- Norwegian Banks and Insurance Companies 
LEF.AC - NORSK LEASING AND FACTORINF - OSLO 
- Christiania Bank og Kreditkasse 
Vesta Forsikrings A/S 
- B,i hn & Co. A/S 
- Rogalandsbanken 
- Nordlandsbanken 
ANGLO-AFRICAN FACTORS Ltd. - JOHANNESBURG 
- Anglo-African. Shipping Co. 
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SUECIA MEillCANTIL FACTORING AB - STOCKHOLM 
- G·oteborgs Bank 
SVENSK FACTORING AB - STOCKHOLM 
- Svenska Handelsbanken 
A.B. - VENDAX - STOCKHOLThi 
- Stock Holms Enskilda Bank 
y otros 9 Bancos Regionales 
SPARFACTORING AB - STOCIGiOLM 
SUIZA UNITED DOMINION TRUST 
- Internazionale Finanz AG - Switzerland 
- Internacional Finance and Service Co. 













CADENA DE HELLER FACTORING 
RELLER FACTORING RANK A.G. - MAYENCE 
WALTER E. HELLER, AUSTRALIA Ltd. 
HELLER FACTORING S.A. - BRUSELAS 
- Les Assursnces du Credit de Namur 
WALTER E. HELLER, CANADA Ltd. - WINNIPEG 
DANSK FACTORING AKTIESELSKAB - COI)ENE.AGUE 
- Privat Banken i Kjobenhavn 
HELLER FACTORING ESPANOI~ S.A. - BARCELONA 
- Banco Popular Espanol 
WALTER E. HELLER and Co. - CHICAGO 
HELLER INDUSTRIAL FACTORING COrt:FANY CF THE 
PHILIPPINES 
FACTO:E'RANCE HELL:B;R - PARIS 
- French American Banking Corp. - ~ew York 
H and H FACTORS Ltd. - LDNDRES 
- Hambros Bank Ltd. 
- Continental Illinois National Bark 
- Hambros Bank 
- Credit Conf.iultans Ltd. 
- Keep Bros Ltd. 
HELLER FACTORING N~V. -UTRECHT 










HELLER FACTOR ITAIJIA S.p.A. - MILAN 
- Banca Commerciale Italiana 
WAI~~eER E. HELLER Co. OF JAMAICA Ltd. -
KINGSTON 
HELLER INTERNATIONAL S.A. - IDXEMBURGO 
WALTER E. HEILER DE MEXICO S.A. - MEXICO CITY 
- Carlos Trouyet S.A. 
- Banco Comercial Mexicano S.A. 
FABIN A/S - BERGEN 
- Bergens Privatbank 
WALTER E. HELL;ER Co. OF PUERTO RICO 
FACTOHING SERVICE A .. B. - STOCKHOLMO 
- Sveriges Kreditbank 
FORDAM FACTORING Ltd. - JOHANNESBURGO 
Varios Gn1pos Unidos por 
- L'Union Acceptances Holding Ltd. y 
- French Bank of Southern Africa Ltd. 
II. ANEXOS 
:E'iiAHCI.A Y GilAH Bi1~T.A.l~.A . 
. ' 
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LAS SOCIEDADES DE FACTORING EN ESPANA 
·• ,.•' 
Existen en Espana cuatro Sociedades de Facto-
ring: INTERNATIONAL FACTORS ESPANOLA S.A. y TRANS-
FACTOR S.A., en Madrid; CATALANA DE COBROS Y SERVI-
CIOS S.A. y HELLER FACTORING ESPANOLA S.A., en Bar-
celona. Todas ellas, constituidas en los ultimos 
ocho anos. 
INTERNATIONAL :B1ACTORS ESPANDLA S. A. 
Constituci6n: 15-II-1966. · 
Domicilio Social: Av/Jose Antonio, 73 -MADRID 
Contnctos: Trabaja normalmente con los Bm1cos Exte-
rior de Espaffa, Banco Ib~rico, Banco Mer-
cantil y con el First National Bank of 
Boston. 
TRANSFACTOR S. A. 
Constitucion: 26-II-1971. 
Domicilio Social: c/Miguel Angel, 21 - MADRID 
Contactos: En conexion con un grupo financiero de Em-
presas. Financiaciones Industriales. INCR~ 
DIT S.A., Central de Inversion y Credito, 
Sa]j finans A.B., A. S. Factoring.· 
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CATALANA :DE COBROS Y SERVICIOS S. A. 
Consti tucion: 15-IV-1964. 
Domicilj_o Social: c/Caspe, 44 - BARCELONA 
, Contactos: Es filial de Banca Catalana S.A. y esta 
en estrecho contacto con la misma y to-
das las entidades y empresas de su grupo. 
HELLER FACTORING ESPAKOLA S. A. 
Constituci6n: 16-XII-1964. 
Domicilio Social: Paseo de Gracia, 17 - BARCELONA 
Contactos: Trabaja con el Banco Popular Es:panol, que 
la ha prornocionado en Espana en Asocia-
cion con la WALTER E. HELLER and Co. de 
Chicago al 50 %. 
El Capital Social de estas empresas oscila entre 
los cinco y los veinticinco millones de pesetas. 
Todas ellas realizan Factorjng en todas sus mo-
dalj_dades, y solo CATALANA DE COBROS Y SERVICIOS S.A. 
establece un limite minimo para la cuantia de las fac-
turas tr8tadas (mil pesetas). La duracion del contra-
to es, en los cuatro casas, de un ano, prorrogable 
tacitamente. 
. . , La comlslon de Factoring que aplican oscila entre 
un minimo del 0,75 % del nominal de las facturas (C. de 
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C. y s., S.A.) hasta un 2,5 %, siendo el inter~s per 
la financiacion, algo superior al bancario. 
Todas el}as clasifican a los compradores de sus 
clientes, aunque TRANSFACTOR admite la posibilidad 
-respecto a casas de compradores especiales- de some 
ter a aprobacion las operaciones aisladamente. 
TRANSFACTOR S.A. y CATALANA DE COBROS Y SERVI-
CIOS S.A., pertenecen ala cadena FACTORS CHAIN IN-
TERNATIONAL, que actua en Alemania, Austria, Belgica, 
Canada, Dinamarca, Finlandia, Francia, Holanda, Ita-
lia, EE.UU., Gran 13retafia, Israel, Noruega, Portugal, 
Sudafrica, Suecia y Suiza. 
INTERNATIONAL FACTORS ESI)ANOLA S.A., existe en 
Alernania, Australia, Austria, Belgica, Canada, Dina-
marca, EE.UU., Filipinas, Francia, Gran Bretafia, Ro-
landa, Irlanda, Israel, Italia, Portugal, Sudafrica, 
Suecia y Suiza. 
HELLER FACTORING ESPANOLA S.A., cubre los si-
guientes paises: EE.UU., Canada, Mejico, Puerto Rico, 
Jamaica, Ale~ania Occidental, 13elgica, Dinamarca, Frag 
cia, Rolanda, Inglaterra, Italia, Noruega, Suecia, 
Sudafrica, Filipinas y Australia. 
500 
SOCIEDADES FRANCESAS DE FACTOHING 
SOCIETE FP~NCAISE DE FACTO-
RING 
INTERNATIONAL FACTOR FPANCE 
Societe Fran~aise d'Assuran-
ces ( S.]1 .A.F. C.) 
Credit Commercial de France (c. c. F.) 
S.F.F. Paris. Fundada en 1964. Banque Frangaise du Commerce 
Exterieur (B.F.C.E.) 
SOFIN~eER 
Paris. Fundada en 1965· 
FACTO-FRANCE HELLER 
Paris. Fundada en 1966. 
UNIVERSAL FACTORING 
Paris. Fundada en 1967. 
Banque de Paris et de Pays-Ba 
Societe Financiere et Mobi-
liere 
L•Union Europeenne Industrj_al 




Banque Nationale de Paris(RN 
Credit Industrial et Commerci 
Credit du Nord 
Walter E. Heller (Chicago)50% 
French American Banking Cor-
poration (New York) 50% 
Credit Universal 
Foncia Credit 
SOCIEDADES DE FACTORING EN GRAN BRETANA 
Compan:las Asociados 
A.L. FACTORS Ltd. IDNDRES ARBUTHNOT LATHAlVI Co. Ltd. 
Fundada en 1964. 
ALEX LAWRIE FACTORS Ltd. 
LONDRES - GLASGOW 
Fundada 6n 1964. 
ALLIED FACTORS Ltd. 
LONDRES. Fundada en 1966. 
WALTER ITJNCAN y GOORRICKE 
·Ltd. 
ALLIED FINANCE and INSURAN 
CE SERVICES 
BAh~ AI/IEHICA FINANCE BANK OF AM:I-!~ICA 
J. K. HOLLAND 
BANKERS TRUST FAC'.rORS Ltd. BANKERS TRUST 
GENEF~L ACCIDENT FIRE AND 
LOl\TDRES. Fundada en 1970. LIF ASSURANCE 
MATTEvVS WRIGHTSON 
CREDIT FACTDRING Ltd. NATIONAL WESTMINSTER BANK 
FELTHAM. Fundada en 1970. 
H AND H FACTORS Ltd. 
LONDRES. Fundada en 1964. 
WALTER F. HELLER (Chicago) 
NENTAL ILLINOIS NATIONAL 
BANK 
HAMBROS BANK 
l{EEP BROS Ltd. 
CREDIT CONSULTANTS Ltd. 
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Partie· 















INTERN.ATIONAL FACTORS Ltd. LLOYDS and SCOTTISH FINANCE 70 % 
TOZER KEI~SLEY and MILLBOURN 
LONDRES. Fundada en 1960. (Holdings) Ltd. 5 % 
FIRST NATIONAL BANK OF BOSTON 25 % 
MERCANTilE CREDIT J?ACTORS 
LONDRES. Fundada en 1965. 
Jr1IDLAND CITI13ANK 1".1\CTORS 
LONDRES. Fundada en 1970. 
SHIELD FACTORS IJtd. 
LONDRES. Fundada Gn 1963. 
J'BEHCANTilE CREDIT Coo 
( I)ARClJi YS :BANK end IU .. TIOHA I1 
B . NfJT t .· l 1 8 d b 1\ .... , _LC:nGn e . ;o so re 
MEHCAl'tTILE CREDIT Co .. ) 
1JIDLAND B1\HIC FINll.NCE J.;td. 
FIRST NATIONAL OVERSEAS IN 
VESTMEN'r COEPORllTION 
N.M. ROTHSCHILD and SONS 
EAGLE S~~ld1 INSURANCE Co. 
ICE'C Ltd. 
KI~EIN\VORT BENSON Ltd. 
G.T. BOWRING and Co. 
ANGI.O AFHICAN SRIF:PING Coo 
100 % 
50 % 
50 % 
20 % 
15 % 
15 %· 
7' 55· 
7' 5~ 
35 5~ 
